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1 Johdanto 
1990-luvun alun pankkikriisin seurauksena Suomen pankkirakenne muuttui voimak-
kaasti ja pankkikonttoreiden määrä ja henkilöstö vähenivät rajusti. Vuonna 1995 Suo-
men kahden suurimman liikepankin, Suomen Yhdyspankin ja Kansallis-Osake-Pankin, 
fuusiosta alkanut fuusiokehitys on osaltaan johtanut pohjoismaissa rajat ylittävien 
pankkikonsernien syntyyn. Toinen merkittävä muutos finanssimarkkinoiden rakentees-
sa on pankki- ja vakuutustoiminnan lähentyminen, kun molempia on alettu harjoittaa 
samassa konsernissa. Näiden muutosten seurauksena markkinoille on syntynyt suuria 
finanssikonserneja, mutta jäljellä on edelleen myös pankki- tai vakuutustoimintaa har-
joittavia yksittäisiä toimijoita. 
 
Tämä opinnäytetyö keskittyy tutkimaan tarkemmin finanssimarkkinoiden toimijoiden 
rakenteellisia eroavaisuuksia. Pääpaino tutkimuksessa tulee olemaan finanssikonsernien 
ja markkinoilla toimivien yksittäisten toimijoiden välisissä eroissa niin toiminnan laa-
juudessa kuin kannattavuudessakin.  
 
1.1 Opinnäytetyön tavoitteet 
Tämän opinnäytetyön tavoitteena on vastata kysymykseen onko finanssimarkkinoilla 
kannattavampaa toimia finanssikonsernina kuin yksittäisenä toimijana. Lisäksi tavoit-
teena on selvittää, onko työntekijöiden määrä suoraan verrannollinen yrityksen tulok-
seen ja kannattavuuteen. Tutkimuksen hypoteesin mukaan finanssikonsernien työnteki-
jäkohtainen liikevoitto on suurempi kuin yksittäisten toimijoiden työntekijäkohtainen 
liikevoitto.  
 
1.2 Opinnäytetyön rakenne 
Opinnäytetyö koostuu teoriaosuudesta, tutkimusosuudesta sekä asiantuntijan haastatte-
lusta. Työn alussa on teoriaosuus, missä ensiksi selvitetään opinnäytetyön kannalta kes-
keiset käsitteet, perehdytään toimijoiden välisiin eroihin ja avataan finanssimarkkinoi-
den nykytilaan johtanutta kehitystä. Teoriaosuudessa esitellään lisäksi finanssimarkki-
noiden rakennetta Suomessa ja tutustutaan kolmen suuren pohjoismaisen finanssikon-
sernin toimintaan. Tutkimusosuudessa vertaillaan kolmen finanssikonsernin ja kolmen 
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yksittäisen toimijan välisiä eroja toiminnan laajuudessa ja kannattavuudessa. Vertailuun 
valituista toimijoista on kerätty taloudellista informaatiota viiden vuoden ajanjaksolta ja 
toimijoita verrataan valittujen mittareiden avulla toisiinsa. Tutkimusosuus koostuu va-
littujen mittareiden esittelystä, tulosten analysoinnista ja johtopäätöksistä. Työn lopussa 
on asiantuntijahaastattelu, missä vedetään yhteen Finanssivalvonnan pääanalyytikko 
Sampo Alhonsuon näkemyksiä muun muassa finanssikonsernien toiminnasta ja finans-
simarkkinoiden tulevaisuuden rakennekehityksestä.  
 
 
2 Toimijoiden rakenteet 
2.1 Finanssikonsernit ja yksittäiset toimijat 
Tämä opinnäytetyö keskittyy tutkimaan finanssikonsernien ja markkinoiden yksittäisten 
toimijoiden välisiä eroja toiminnan laajuudessa ja kannattavuudessa. Suomen finanssi-
toiminnalle on tyypillistä pankki- ja vakuutustoiminnan läheinen yhteys. Tässä opinnäy-
tetyössä käytetään termejä finanssikonserni ja konserni kuvamaan ryhmää, joka tarjoaa 
pankki-, vakuutus- ja sijoituspalveluja. Oleellista termissä on juuri laaja monipuolisten 
finanssialan tuotteiden ja palveluiden tarjoaminen asiakkaille. Luonnollisesti konserni 
terminä kuvaa myös tilannetta, jossa kahdella erillisellä yhtiöllä on sama omistaja ja yh-
tiöillä on keskinäisiä saamisia ja velkoja, jolloin yhtiöt tekevät yhteisen konsernitilinpää-
töksen.  
 
Suomen finanssimarkkinoilla on lisäksi monia erilaisia toimijoita, jotka ovat keskittä-
neet liiketoimintansa johonkin tiettyyn osa-alueeseen. Yksi toimija harjoittaa ainoastaan 
pankkitoimintaa, toinen vakuutustoimintaa ja kolmas saattaa olla vaikkapa rahastoyhtiö. 
Tällaisesta yhteen osa-alueeseen keskittyneestä toimijasta käytetään tässä opinnäyte-
työssä nimitystä markkinoiden yksittäinen toimija.  
 
2.2 Finanssikonsernin edut teoriassa 
Suomessa finanssimarkkinat ovat hyvin keskittyneet ja muutama suuri finanssikonserni 
hallitsee merkittävää osaa markkinoista. Finanssimarkkinoiden toimijoiden käyttäyty-
mistä ohjaavat tavoitteet entistä vakavaraisemmasta, kannattavammasta ja asiakkaan 
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tarpeet entistä paremmin huomioon ottavasta toiminnasta. Finanssimarkkinoiden jat-
kuvassa muutoksessa toimijat pyrkivät muuttamaan toimintaansa edellä mainittujen 
tavoitteiden saavuttamiseksi, eikä varmasti ole sattumaa että lukuisten toimijoiden jou-
kosta muutama finanssikonserni on saavuttanut merkittävän aseman markkinoilla.  
 
2.2.1 Palvelukanavien hyödyntäminen 
Finanssikonsernien muodostumiseen johtaneen kehityksen yksi tekijä on pankkien ja 
vakuutusyhtiöiden tarjoamien palveluiden tietynlainen samankaltaistuminen. Samankal-
taistuminen on mahdollistunut uuden teknologian käyttöönoton ansiosta ja erityisesti 
internetin hyödyntämisen myötä. Finanssikonsernin kannalta on kannattavaa ja teho-
kasta pystyä tarjoamaan saman jakelukanavan kautta asiakkaille mahdollisimman monia 
palveluita, niin pankki- kuin vakuutuspuolelta. Erityisesti pankkien kannalta perusteena 
yhteistyöhön vakuutuspalvelujen osalta on halu pitää asiakkaasta kiinni niin sanotun 
kokonaisasiakkuuden kannalta. Kokonaisasiakkuudessa pankki tarjoaa asiakkaalle mo-
nia erilaisia tuotteita ja palveluita niin, että asiakkaan kokema hyöty syntyy kokonaisuu-
desta. Monet konsernit tarjoavatkin asiakkailleen erilaisia keskittämisetuja siitä, että 
asiakas on keskittänyt varansa monipuolisesti kyseiseen konserniin. Vakuutusyhtiöiden 
kannalta perusteeksi yhteistyölle voidaan katsoa ennen kaikkea jakelukanavat. Ryhty-
mällä yhteistyöhön pankin kanssa tai muodostamalla yhteinen konserni voidaan pank-
kien jo olemassa olevan konttoriverkoston ja sähköisten palvelukanavien kautta tarjota 
asiakkaille myös vakuutustuotteita. (Alhonsuo, Nisén & Pellikka 2009, 96.) 
 
 
 
2.2.2 Kannattavuus ja vakavaraisuus 
Finanssimarkkinoiden toimijoiden on muiden yritysten tapaan pidettävä huolta toimin-
tansa riittävän hyvästä tuloksesta ja kannattavuudesta, jotka puolestaan mahdollistavat 
hyvän vakavaraisuuden ylläpitämisen. Vakavaraisuudella tarkoitetaan sitä, että yrityksel-
lä on niin sanottu puskuri, jolla se pystyy kattamaan kaikki riskit ja tappiot toiminnas-
saan. Vakavaraisuudelle on olemassa tietty lain määräämä alaraja, joka yritykseltä edelly-
tetään toimiluvan saamiseksi. Suuri finanssikonserni kestää hetkelliset vakavaraisuuden 
heilahtelut yksittäistä toimijaa paremmin, sillä esimerkiksi vakuutustoiminnan vakava-
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raisuuden heikkeneminen ei vaaranna koko konsernin vakavaraisuutta. Pankin tai va-
kuutusyhtiön kannattavuus puolestaan ratkeaa sen oman toiminnan ja markkinoiden 
kilpailun seurauksena. Merkittäviä asioita kannattavuuden määräytymisessä ovat tarjot-
tujen palveluiden laatu ja hinnoittelu, toiminnan tehokkuus, asiakasmäärien ja liiketoi-
minnan muutos sekä onnistunut riskien hallinta. Suomen finanssimarkkinoiden keskit-
tyneisyyden seurauksena markkinoilla toimivia isoja yrityksiä on vähän. Tämän perus-
teella voidaankin ajatella, että suuren toimijan on helpompi pitää yllä kannattavuuttaan 
esimerkiksi hinnoittelun avulla. Asia ei kuitenkaan ole aivan niin yksinkertainen, sillä 
aina on olemassa ulkomaisen kilpailun mahdollisuus ja kaikki toimijat pyrkivät markki-
noita nopeampaan kasvuun. (Alhonsuo ym. 2009, 99.) 
 
 
2.3 Finanssialan rakennekehitys 
 
Suomalaisella pankkitoiminnalla on varsin pitkät juuret. Vuonna 1811 Turkuun perus-
tettiin yksi maailman vanhimmista keskuspankeista ja 1820-luvulla perustettiin ensim-
mäiset säästöpankit. Vuonna 1860 perustettu Suomen Hypoteekkiyhdistys oli ensim-
mäinen suomalainen kiinnitysluottolaitos. Ensimmäinen liikepankki oli vuonna 1862 
perustettu Suomen Yhdyspankki, jonka kilpailija Kansallis-Osake-Pankki perustettiin 
vuonna 1889. Vuonna 1887 perustettiin Suomen valtion omistama Postisäästöpankki. 
Osuuskassatoiminta käynnistyi puolestaan vuonna 1902 Keskuslainarahaston perusta-
misen myötä. Osuuskassoista tuli osuuspankkeja vuonna 1970. Näihin aikoihin asti 
finanssimarkkinoiden toiminta oli tarkkaan säänneltyä. Suomessa finanssimarkkinoiden 
sääntely jatkui varsin pitkään ja vasta 1980-luvulla rahoitusmarkkinat alkoivat vähitellen 
vapautua. Vapautumisen seurauksena Suomen markkinoille tuli uusia toimijoita, kuten 
ulkomaisia pankkeja ja uusia kotimaisia pankkeja ja pankkiiriliikkeitä. (Kontkanen 2011, 
14.) 
 
Talouden ylikuumentuminen, valuuttaluotonannon riskien toteutuminen 1980-luvun 
lopulla ja 1990-luvun alun syvä lama johtivat pankkikriisin syntymiseen. Pankkikriisin 
seurauksena 1990-luvun alkupuolella pankkirakenne muuttui ja pankkikonttoreiden 
määrä ja henkilöstö vähenivät merkittävästi. Pankkirakenteen muutos näkyi selvästi 
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vuonna 1993, jolloin Suomen Säästöpankki myytiin neljälle silloiselle kilpailijapankille. 
Toinen selkeä merkki pankkirakenteen muutoksesta oli Suomen kahden suurimman 
liikepankin, Suomen Yhdyspankin ja Kansallis-Osake-Pankin, fuusio vuonna 1995. 
Näistä tapahtumista alkunsa saanut fuusiokehitys on ollut osaltaan vaikuttamassa poh-
joismaissa rajat ylittävien pankkikonsernien syntyyn. Lisäksi pankkirakenteen muutos 
on näkynyt pankki- ja vakuutustoiminnan lähentymisenä, kun niitä on alettu harjoittaa 
samassa konsernissa. Muutoksiin pankkitoiminnassa ovat fuusioiden ja yhteenliittymien 
lisäksi viime vuosina vaikuttaneet esimerkiksi kansainvälistyminen, tietotekniikan ylei-
nen kehittyminen, kilpailun jatkuva lisääntyminen, vakavaraisuusvaatimusten uudista-
minen, riskienhallinnan kehittyminen ja tietysti asiakkaiden tarpeiden ja käyttäytymisen 
muuttuminen. (Kontkanen 2011, 14.) 
 
1990-luvun alun pankkikriisin seuraukset pankkisektori ajautui ennennäkemättömiin 
vaikeuksiin. Vuosina 1991 -1995 pankkisektori teki tappiota yli 60 miljardia markkaa, 
mikä oli selvästi enemmän kuin pankkisektorin yhteenlasketut omat varat. Suuret tap-
piot eivät kuitenkaan johtaneet yhdenkään pankin konkurssiin, mikä oli ainoastaan jul-
kisen vallan massiivisen asioihin puuttumisen ansiota. Valtio otti käytännössä koko 
säästöpankkisektorin hallintaansa vakuusrahaston kautta ja lopullisiksi kustannuksiksi 
julkiselle vallalle arvioidaan vajaat 40 miljardia markkaa. Suomen pankkikriisi ei kuiten-
kaan ollut mitenkään ainutlaatuinen. Myös Ruotsin ja Norjan pankkisektorit ajautuivat 
lähes yhtä suurin vaikeuksiin 1980- ja 1990–lukujen vaihteessa. Kriiseillä on ollut monia 
yhteisiä piirteitä kuten rahoitusmarkkinoiden säännöstelyn purkaminen ja sitä seurannut 
luottobuumi, kiinteän valuuttakurssin politiikka ja epäluottamus valuuttakurssiin ylei-
sesti. Näitä seikkoja ei kuitenkaan voida pitää varsinaisena kriisin syynä. Syy on en-
nemminkin ollut rahoitussektorin kannustimissa liialliseen riskinottoon, huonossa val-
vonnassa ja epäonnistuneessa makrotalouspolitiikassa. (Loikkanen, Pekkarinen & Var-
tia 2002, 355 -356.) 
 
Pankkikriisin seuraukset eivät kuitenkaan olleet pelkästään negatiiviset. Yksi syy siihen 
että pankkikriisi oli Suomessa syvempi kuin muualla oli Suomen pankkisektorin poik-
keuksellisen huono peruskannattavuus ja pääomarakenne. Kriisin johti pankkisektorin 
rajuun saneeraukseen ja pankit joutuivat supistamaan toimintakulujaan. Merkittävin 
muutos tapahtui karsimalla suurta konttoriverkostoa. Henkilökunta supistuikin sanee-
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rauksen seurauksena 1980-luvun lopun huippulukemista alle puoleen ja konttorien lu-
kumäärä vielä tätä enemmän. Muun muassa näiden toimenpiteiden seurauksena Suo-
men pankkisektorin tehokkuus parani selvästi, ja eurooppalaisiin pankkeihin verrattuna 
sitä voidaan nykyään pitää vähintäänkin keskimääräisenä. (Loikkanen ym. 2002, 356.) 
 
Edellä mainittujen muutosten seurauksena markkinoille on syntynyt suuria finanssikon-
serneja, joihin kuuluu yleensä pankki, rahoitusyhtiö, rahastoyhtiö, vahinkovakuutusyh-
tiö sekä henkivakuutusyhtiö. Nykyisin suurimpia pankkiryhmiä voidaankin kuvata fi-
nanssitavarataloiksi, jotka tarjoavat asiakkailleen kattavan valikoiman pankki-, vakuu-
tus- ja sijoituspalveluja. Suurten pankkiryhmien toiminta on laajentunut useisiin eri 
maihin. Esimerkiksi pohjoismaissa on tehty maiden rajoja ylittäviä fuusioita ja monet 
yritykset toimivat pohjoismaiden lisäksi myös Baltiassa. Kansainvälistymisen seurauk-
sena rajan vetäminen kansallisen ja kansainvälisen pankkitoiminnan välillä on lähes 
mahdotonta. (Kontkanen 2011, 15.) 
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3 Finanssimarkkinoiden rakenne Suomessa 
 
3.1 Finanssimarkkinoiden toimijat 
 
Kuvio 1. Finanssimarkkinoiden toimijat.(Finanssialan Keskusliitto, 2012) 
 
Suomen finanssimarkkinoiden toimijat voidaan jakaa kuvaajan osoittamalla tavalla ra-
hoituslaitoksiin, arvopaperimarkkina-osapuoliin, pääomasijoittajiin ja vakuutusyrityk-
siin. Rahoituslaitokset käsittävät pankit, kiinnitysluottopankit, rahoitusyhtiöt, luotto-
korttiyhtiöt sekä erityisluottolaitokset. Arvopaperimarkkina-osapuoliin lasketaan rahas-
toyhtiöt, arvopaperinvälittäjät, omaisuudenhoitajat sekä investointipankit. Pääomasijoit-
tajien sisällä jako tapahtuu yksityisiin ja julkisiin pääomasijoittajiin. Vakuutusyrityksiin 
puolestaan luetaan henkivakuutusyhtiöt, vahinkovakuutusyhtiöt, työeläkevakuutusyhti-
öt ja vakuutusyhdistykset.  
 
3.2 Rahoituslaitokset 
 
Rahoitus- 
laitokset 
Pankit 
Kiinnitys-
luottopankit 
Rahoitus-
yhtiöt 
Luottokortti-
yhtiöt 
Erityisluotto-
laitokset 
Arvopaperimark
kina-osapuolet 
Rahastoyhti
öt 
Arvopaperin
-välittäjät 
Omaisuuden
-hoitajat 
Investointi-
pankit 
Pääoma-
sijoittajat 
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3.2.1 Pankit 
Suomalaisille pankkimarkkinoille on tyypillistä vahva keskittyneisyys ja kolmen suu-
rimman toimijan osuus pankkimarkkinoista on yli 80 prosenttia. Kansainvälisesti ver-
rattuna pankkien lukumäärä Suomessa on melko korkea. Pankkien suuren lukumäärän 
takana ovat OP-Pohjola-ryhmään, säästöpankkeihin ja POP Pankkiryhmään kuuluvien 
itsenäisten osuus- ja säästöpankkien suuri määrä.  
 
Talletuspankkien varainhankinnan perustana on yleisöltä saatavat talletukset ja talletus-
pankeilla onkin yksinoikeus ottaa talletuksia yleisöltä. Yleisötalletusten lisäksi pankit 
hankkivat varoja joko rahamarkkinoilta pankkien välisiltä talletusmarkkinoilta ja sijoi-
tustodistuksilla tai pääomamarkkinoilta joukkolainoilla. Suomessa talletuspankkien rooli 
rahoituksen välittäjänä on merkittävä. Suurin osa talletuspankkien luotoista on asunto-
lainoja, mutta kotitaloudet nostavat talletuspankeista myös esimerkiksi kulutusluottoja 
ja opintolainoja. Pankeilla on Suomessa myös merkittävä rooli yritysten rahoittamisessa 
vaikka suurimmat yritykset hankkivatkin usein rahoituksensa kansainvälisiltä markki-
noilta. Talletuspankkien luotoista noin kolmannes on yritysten luottoja. Pankit hoitavat 
lisäksi yritysten joukkolainojen liikkeeseenlaskujärjestelyjä sekä huolehtivat korkotuki-
lainoista ja valtion varoista myönnettävistä lainoista. (Kontkanen 2011, 17.) 
 
3.2.2 Kiinnitysluottopankit 
Kiinnitysluottopankilla tarkoitetaan sellaisia pankkeja, joilla on oikeus laskea liikkeeseen 
vakuudellisia joukkovelkakirjalainoja sekä myöntää näin hankituista varoista vakuudelli-
sia luottoja yleisölle. Kiinnitysluottopankit myöntävät luottoja vain kiinteistö- tai asun-
to-osakeyhtiön osakkeita tai kiinteistökiinnityksiä tai julkisyhteisön takauksia vastaan. 
Toimiessaan erillisenä yhtiönä kiinnitysluottopankit voivat käyttää oikeuttaan hankkia 
varoja vakuudellisina joukkolainoina. Suomessa kiinnitysluottopankeilla on muita maita 
vähäisempi osuus pankkimarkkinoista. Monissa maissa kiinnitysluottopankit hoitavat 
valtaosan asuntolainojen välittämisestä, kun taas Suomessa talletuspankit ovat perintei-
sesti huolehtineet asuntorahoituksesta. Kuitenkin kiinnitysluottopankkitoimintaa sääte-
levän lainsäädännön muutos vuonna 2010 on lisännyt suomalaispankkien kiinnitysva-
kuudellisten joukkolainaemissioiden määrää merkittävästi. Muutos on mahdollistanut 
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pankkien tehokkaamman varainhankinnan ja rahoitusriskien hallinnan sekä se on mah-
dollistanut suuremman euromääräisen rahoituksen hankinnan. (Kontkanen 2011, 18.) 
 
 
 
3.2.3 Rahoitusyhtiöt 
Rahoitusyhtiöt rahoittavat tietyn esineen hankinnan joko myyjäliikkeen kanssa teke-
mänsä sopimuksen perusteella tai sopimalla asiasta suoraan ostajan kanssa. Rahoitusyh-
tiön myöntämä rahoitus voi olla myös yrityksen käyttöpääoman rahoitusta tai kuluttaji-
en hankintojen rahoitusta tililuotoilla, kertaluotoilla tai suorilla rahalainoilla. Rahoitus-
yhtiöstä otetun luoton vakuudeksi riittää rahoitettava kohde. Suomessa suurimmat luot-
tolaitostoimiluvan omaavat rahoitusyhtiöt kuuluvat pankkikonserneihin. Monet pank-
kikonsernit harjoittavat rahoitusyhtiötoimintaa osana talletuspankkitoimintaa. (Kontka-
nen 2011, 18.) 
 
3.2.4 Luottokorttiyhtiöt 
Luottokortti- ja tililuottoja tarjoavat pankit, rahoitus- ja luottokorttiyhtiöt sekä kaupan 
keskusliikkeet, yksittäiset kauppaliikkeet sekä postimyyntiyritykset. Kaupat tarjoavat 
laajan jakeluverkoston kulutusluotoille. Merkittävin luottokorttipalveluja tarjoava yhtiö 
Suomessa on pankkien ja kaupan omistama Luottokunta Oy. Lisäksi pankeilla on 
pankkikonserneihin kuuluvia itsenäisiä korttiyhtiöitä. Myös kansainväliset luottokortti-
yhtiöt tarjoavat luottokorttipalveluja Suomessa. Lisäksi useat vähittäiskaupan keskus-
liikkeet tarjoavat palveluja, joihin sisältyy maksuajan lisäksi luottomahdollisuus. (Kont-
kanen 2011, 19.) 
 
3.2.5 Erityisluottolaitokset 
Suomessa erityisluottolaitokset ovat julkisen sektorin omistuksessa. Erityisluottolaitok-
set täydentävät markkinoita ja ottavat kannettavakseen sellaista rahoitusriskiä, jota yksi-
tyinen rahoittaja ei voi ottaa. Julkisilta luottolaitoksilta sekä eri tukielementeiltä edellyte-
tään kilpailuneutraliteettia sekä yrityksiin että markkinoilla toimiviin muihin rahoittajiin 
nähden. Suomessa toimivia erityisluottolaitoksia ovat Finnvera, Kuntarahoitus, Tekes, 
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Sitra sekä Asumisen rahoitus- ja kehittämiskeskus. Suomessa toimivat myös Euroopan 
investointipankki ja Pohjoismaiden investointipankki. (Kontkanen 2011, 19.) 
Finnvera Oyj on valtion omistama erityisrahoitusyhtiö, joka kehittää suomalaisten yri-
tysten kotimaan toimintoja sekä edistää vientiä ja kansainvälistymistä. Finnvera Oyj 
täydentää rahoituspalveluja ja monipuolistaa yritysten rahoitusmahdollisuuksia lainoin, 
takauksin ja viennin rahoituspalveluin Finnvera on Suomen virallinen vientitakuulaitos 
ja sen tehtävänä on taata vientiluottojen poliittisia ja kaupallisia riskejä vientitakuin. 
Toimintaa rahoittamassa olevat koti- ja ulkomaiset pankit kantavat osan riskeistä. 
(Kontkanen 2011, 19.) 
 
Kuntarahoitus Oyj aloitti toimintansa vuonna 2001, kun sen edeltäjäyhtiöt Kuntarahoi-
tus Oyj ja Kuntien asuntoluotto Oyj yhdistyivät uudeksi yhtiöksi. Kuntarahoitus on 
perustettu varmistamaan rahoituspalveluja kuntasektorille. Kuntarahoitus on kuntien 
omistuksessa. Kansainvälisen finanssikriisin seurauksena vuonna vuoden 2008 lopulla 
myös valtio tuli Kuntarahoituksen omistajaksi. Kuntarahoituksen varainhankinta tapah-
tuu pääasiassa kansainvälisiltä pääomamarkkinoilta. Kotimaisista varainhankintamuo-
doista tärkein on Kuntaobligaatio. (Kontkanen 2011, 20.)  
 
Suomen itsenäisyyden juhlarahasto Sitra on itsenäinen julkisoikeudellinen rahasto, josta 
vastaa Suomen eduskunta. Rahaston on perustettu edistämään Suomen taloudellista 
kehitystä, talouden kasvua ja kansainvälistä kilpailukykyä. Sitra kohdistaa uudet pää-
omasijoituksensa valitsemilleen painopistealueille. Markkinaehtoisten sijoitusten tavoit-
teena on luoda ja kehittää kilpailukykyistä ja kannattavaa yritystoimintaa. (Kontkanen 
2011, 20.) 
 
Tekes on yritysten, yliopistojen, korkeakoulujen ja tutkimuslaitosten suurimpien tutki-
mus- ja tuotekehitysprojektien rahoittaja ja aktivoija. Tekesin toiminta perustuu rahoi-
tuksen ja asiantuntijapalvelujen tarjoamiseen ja lisäksi se edistää teollisuuden ja palve-
luelinkeinojen kilpailukykyä teknologian keinoin. Tekes saa osan rahoituksesta EU:n 
rakennerahastoista. (Kontkanen 2011, 20.) 
 
Asumisen rahoitus- ja kehittämiskeskus (ARA), aikaisemmin Valtion asuntorahasto, on 
budjetin ulkopuolinen rahasto, joka kuuluu ympäristöministeriön hallinnon alaan. ARA 
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hoitaa aravalainoituksen, korkotukilainoituksen ja asuntojen korjausavustuksiin liittyvät 
toimeenpanotehtävät. Lisäksi ARA myöntää erilaisia asumisen avustuksia sekä valvoo 
omistusasuntolainojen valtiontakausjärjestelmää. ARA saa varansa valtion talousarvios-
ta, vanhojen asuntolainojen koroista ja lyhennyksistä sekä lainoina rahoitusmarkkinoil-
ta. (Kontkanen 2011, 20.) 
Pohjoismaiden investointipankki, Nordic Investment Bank (NIB) on perustettu vuon-
na 1975 ja se toimii Suomesta käsin. NIB rahoittaa pohjoismaisia projekteja sekä Poh-
joismaissa että niiden ulkopuolella myöntämällä pitkäaikaisia luottoja ja takauksia. NIB 
hankkii varat luotonantoonsa kansainvälisiltä pääomamarkkinoilta. Pohjoismaiden li-
säksi Pohjoismaiden investointipankin jäseniä ovat vuodesta 2005 lähtien Viro, Latvia 
ja Liettua. (Kontkanen 2011, 21.) 
 
Euroopan investointipankki (EIP) on Euroopan unionin rahoituslaitos, joka on perus-
tettu Rooman sopimuksen perusteella vuonna 1958. Pankin osakkaita ovat kaikki Eu-
roopan unionin jäsenmaat. Pankki hankkii rahoituksensa kansainvälisiltä rahoitusmark-
kinoilta. Euroopan investointipankin yhteydessä toimii vuonna 1994 perustettu Euroo-
pan investointirahasto, joka tekee sijoituksia pieniä ja keskisuuria yrityksiä tukeviin pää-
omasijoitusrahastoihin. (Kontkanen 2011, 21.) 
 
3.3 Vakuutusyritykset 
 
Suomessa vakuutusala on pankkialan tapaan hyvin keskittynyttä ja muutamat suurim-
mat toimijat kattavat suurimman osan tarjotuista palveluista. Suomen vakuutustoimin-
nalle on ominaista myös lakisääteisten vakuutusten suuri osuus. Viime vuosina pankki- 
ja vakuutuspalvelut ovat lähentyneet toisiaan merkittävästi ja suuret finanssikonsernit 
tarjoavat asiakkailleen niin pankki- kuin vakuutuspalveluja saman katon alla. 
 
Vakuutusyritysten ansaintalogiikka perustuu siihen, että ne saavat vakuutusmaksutuloa 
ja sijoittavat saamansa vakuutusmaksut edelleen erilaisiin tuottaviin kohteisiin niin fi-
nanssimarkkinoille kuin myös esimerkiksi reaalivarallisuuteen kuten kiinteistöihin. Va-
kuutusyritysten tärkeimmät tuottoerät ovat siis asiakkaiden maksamat vakuutusmaksut 
ja sijoitustoiminnasta saadut tuotot. Suurimpia kulueriä ovat puolestaan vakuutuksenot-
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tajille ja muille vakuutetuille ja vahingonkärsineille maksetut korvaukset. Lisäksi ku-
lueriä ovat vakuutusten ja sijoitusten hoitokulut. (Alhonsuo, Nisén & Pellikka 2009, 
86.) 
 
Vakuutusliiketoimintaa voi Suomessa harjoittaa toimiluvan saanut yksityinen tai julki-
nen osakeyhtiö, keskinäinen vakuutusyhtiö tai paikallinen vakuutusyhdistys. Osakeyh-
tiömuotoisen vakuutusyhtiön ja keskinäisen vakuutusyhtiön keskeisin ero on niiden 
omistusrakenteessa. Osakeyhtiön osakkaita ovat sen osakkeenomistajat. Osakemuotoi-
sen vakuutusyhtiön, jonka osakkeita noteerataan pörssissä tai liikkeeseen laskemia ar-
vopapereita otetaan julkisen kaupankäynnin kohteeksi, on oltava julkinen osakeyhtiö. 
Tällä hetkellä Suomessa ei ole yhtään pörssissä noteerattavaa osakeyhtiömuotoista va-
kuutusyhtiötä, mutta sen sijaan julkisia yhtiöitä on paljon. Keskinäisen vakuutusyhtiön 
osakkaita ovat puolestaan vakuutuksenottajat ja mahdolliset takuupääoman omistajat. 
Keskinäinen vakuutusyhtiö voi halutessaan muuttua julkiseksi yhtiöksi, jos esimerkiksi 
yhtiön takuuosuudet halutaan julkisen kaupankäynnin kohteeksi.  Vuoden 2010 lopussa 
Suomessa toimi 39 kotimaista vakuutusyhtiötä, joista vahinko- ja jälleenvakuutusyhtiöi-
tä oli 21, henkivakuutusyhtiöitä 11 ja eläkevakuutusyhtiöitä 7. Vakuutusyhdistyksiä oli 
vuoden lopussa 63. (Alhonsuo ym. 2009, 93- 94.) 
 
Kansainvälisesti hyväksytyn erillisyysperiaatteen mukaan henki- ja vahinkovakuutus-
toimintaa ei voida harjoittaa samassa vakuutusyhtiössä. Vahinkovakuutusyhtiö saa har-
joittaa vain vahinkovakuutusta ja henkivakuutusyhtiö vain henkivakuutusta ja vakuutus-
luokkajaossa vahinkovakuutusluokiksi luettua tapaturma- ja sairasvakuutusta sekä näi-
den jälleenvakuutusta. (Alhonsuo ym. 2009, 93.) 
 
3.3.1 Vahinkovakuutus 
Vahinkovakuutuksella tarkoitetaan esinevahinkojen, vahingonkorvausvelvollisuuden tai 
muun varallisuusvahingon varalta otettua vakuutusta. Vahinkovakuutuksia ovat lisäksi 
erilaiset sairaus-, tapaturma- ja matkustajavakuutukset, vaikka ne myönnetään henkilö-
riskien varalta. Ryhmittely perustuu siihen, että nämä vakuutukset ovat luonteeltaan 
vahinkovakuutukselle ominaisten piirteiden, äkillisyyden ja ennalta arvaamattomuuden 
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mukaisia, ja toisaalta näitä vakuutuksia myöntävät vahinkovakuutusyhtiöt. (Alhonsuo 
ym. 2009, 90.) 
 
 
 
3.3.2 Henkivakuutus 
Henkilövakuutukset ovat vahinkovakuutuksen osa, jossa vakuuttamisen kohteena on 
ihminen ja hänen riskinsä. Henkilövakuutuksen riskit voivat olla niin sanottuja puhtaita 
riskejä, kuten kuolema, tapaturma, sairaus tai työkyvyttömyys. Henkilövakuutuksilla 
katetaan myös muita ihmisen elämään liittyviä tapahtumia, kuten vanhuus. Tärkein 
henkilövakuuttamisen muoto on henkivakuutus. Henkivakuutuksessa vakuutettava riski 
on vakuutetun henkilön kuolema. Vakuutetun kuoltua vakuutuksesta maksetaan kuo-
linkorvaus. Henkivakuutus voi käsittää myös vakuutuksen elämän varalta, jolloin va-
kuutusturva perustuu säästämiseen. (Alhonsuo ym. 2009, 90- 91.) 
 
3.3.3 Työeläkevakuutus 
Työeläkevakuutusyhtiöt hoitavat suurimpina työeläkelaitoksina lakisääteistä työeläke-
turvaa, joka on oleellinen osa hyvinvointiyhteiskuntaa. Juridisesti työeläkeyhtiöt voivat 
olla osakeyhtiöitä tai keskinäisiä yhtiöitä ja Suomen seitsemästä työeläkeyhtiöstä viisi 
yhtiötä on keskinäisiä. Yhtiöiden hallinnossa työmarkkinajärjestöillä on merkittävä roo-
li, koska yhtiöt hoitavat lakisääteistä tehtävää. Työeläkkeet rahoitetaan vakuutusmak-
suilla, jotka kerätään kunkin työeläkeyhtiön rahastoihin. Rahastoista maksetaan eläk-
keet. Työeläkemaksuja on kerätty etukäteen, jotta myöhemmin maksuun tulevista eläk-
keistä voidaan vastata. Rahastoinnin vuoksi työeläkeyhtiöiden rahastot ovat erittäin 
suuria Suomen oloissa ja eläkkeiden maksujen lisäksi sijoitustoiminta finanssimarkki-
noilla onkin työeläkeyhtiöiden keskeisin tehtävä. (Alhonsuo ym. 2009, 94- 95.) 
 
3.3.4 Vakuutusyhdistykset 
Vakuutusyhdistys on paikallisesti toimiva, vakuutuksenottajien keskinäiseen vastuuseen 
perustuva vakuutuslaitos, joka tarjoaa henkilö-, maatila- ja yritysasiakkailleen kaikki nii-
den tarvitsemat tavanomaiset vakuutuspalvelut. Vakuutusyhdistys ei vakuutusyhdistys-
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lain mukaan saa harjoittaa lakisääteistä vakuutusta, luottovakuutusta, takuuvakuutusta 
eikä vakuutusta kymmentä vuotta pidemmäksi ajaksi. Vakuutus yhdistyksillä ei myös-
kään ole oikeutta harjoittaa henki- tai eläkevakuutusta. Edellä mainittuja vakuutuksia 
vakuutusyhdistysten puolesta hoitaa niiden yhdessä omistama Lähivakuutus. Vakuutus-
yhdistysten merkittävin piirre on niiden toiminta-alue, joka saa käsittää säännönmukai-
sesti enintään 40 kuntaa yhtenäisellä alueella. Muuten vakuutusyhdistykset muistuttavat 
hallinnollisesti keskinäisiä vakuutusyhtiöitä. (Rantala & Pentikäinen 2009, 126 -127.) 
 
3.4 Pääomasijoittajat 
Oman osansa suomalaisista finanssimarkkinoista muodostavat pääomasijoittajat. Pää-
omasijoittaminen on sijoitusten tekemistä pörssissä noteeraamattomiin yrityksiin, joilla 
katsotaan olevan hyvät kasvuedellytykset. Pääomasijoittaminen voidaan toteuttaa oman 
pääoman ehtoisina sijoituksina tai niin sanottuna välirahoituksena, jossa yhdistyy oman 
ja vieraan pääomanehtoisen rahoituksen piirteitä. Pääomasijoittajan ei ole tarkoitus olla 
pysyvä omistaja yrityksessä, vaan useimmiten se pyrkii irtautumaan yrityksestä tietyn 
aikataulun mukaisesti. Pääomasijoittajan tarkoituksena on edistää yrityksen arvonnou-
sua ja irtautumisvaiheessa arvonnousu realisoidaan ja pääomasijoittaja luopuu osuudes-
taan yrityksessä. Sijoitukset tehdään tavallisesti pääomarahastoista, joihin on kerätty 
varoja suurilta institutionaalisilta sijoittajilta kuten eläkeyhtiöiltä, vakuutusyhtiöiltä, pan-
keilta ja julkiselta sektorilta. Osa sijoittajista tekee sijoituksia myös omasta taseestaan tai 
emoyhtiön varoista. Kotimaisten pääomasijoittajien lisäksi Suomessa toimii myös ul-
komaisia pääomasijoittajia, jotka joko toimivat suoraan ulkomailta, perustavat Suomeen 
toimipaikan tai toimivat yhteistyössä paikallisen toimijan kanssa. Yksityisistä pääomasi-
joittajista mainittakoon niin sanotut bisnesenkelit. Bisnesenkelit ovat yksityishenkilöitä, 
jotka sijoittavat varojaan kasvukelpoisiin yrityksiin. Heillä on usein yrittäjätausta tai ko-
kemusta joltakin tietyltä alalta ja he hyödyntävät omaa osaamistaan yrityksen kehittämi-
sessä. Suomessa pääomasijoittaminen on saanut alkunsa 1980-luvulla ja tuolloin julki-
sen sektorin rooli sijoittajan oli merkittävä. Julkisten sijoitusten määrä toimialalla on 
pienentynyt sitä mukaa kun yksityisen pääoman osuus on kasvanut. Julkinen sektori 
toimiikin pääomasijoittamisessa lähinnä markkina-aukkojen korjaajana. Julkisen sekto-
rin merkittävimpiä pääomasijoittajia ovat Finnvera, Tekes, Sitra ja Suomen Teollisuus-
sijoitus. (Kontkanen 2011, 23.)  
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3.5 Arvopaperimarkkinaosapuolet 
Pankki- ja vakuutustoimintaa harjoittavien toimijoiden lisäksi finanssimarkkinoilla on 
monia erilaisia toimijoita, jotka ovat erikoistuneet johonkin tiettyyn osa-alueeseen. Täl-
laisia erikoistuneita toimijoita ovat esimerkiksi rahastoyhtiöt, arvopaperinvälittäjät ja 
investointipankit, jotka voivat olla joko kotimaisessa tai ulkomaisessa omistuksessa. 
(Alhonsuo ym. 2009, 97.) 
 
3.5.1 Arvopaperinvälittäjät ja rahastoyhtiöt 
Arvopaperinvälittäjät ja rahastoyhtiöt ovat asiakkaiden kannalta näkyviä toimijoita, jot-
ka tarjoavat sijoitusrahastopalveluja sekä monipuolista omaisuudenhoitoa ja arvopape-
rinvälityksen palveluita asiakkaille. Arvopaperinvälittäjiksi luetaan sellaiset sijoituspalve-
luyritykset ja rahastoyhtiöt sekä luottolaitokset, jotka yhtiöjärjestyksensä mukaan tar-
joavat sijoituspalveluja. Rahoitusvälineiden sijoituspalveluilla tarkoitetaan toimeksianto-
jen välittämistä, toimeksiantojen toteuttamista, kaupankäyntiä omaan lukuun, omaisuu-
denhoitoa, sijoitusneuvontaa ja liikkeeseenlaskun takaamista ja järjestämistä sekä mo-
nenkeskisen kaupankäynnin järjestämistä. Rahastoyhtiöt hoitavat sijoitusrahaston sijoi-
tustoimintaa ja hallintoa. Rahastoyhtiöitä ovat perustaneet useimmiten pankit ja sijoi-
tuspalveluyritykset, mutta markkinoilla toimii myös täysin itsenäisiä rahastoyhtiöitä. 
(Alhonsuo ym. 2009, 97, 116-117.) 
 
3.5.2 Investointipankit 
Markkinoilla toimii myös pankkiiriliikkeitä eli investointipankkeja, jotka toimivat arvo-
paperinvälityksen lisäksi yrityskauppojen järjestelijöinä ja rahoittajina. Nämä voivat olla 
joko pieniä itsenäisiä toimijoita tai osa jotain suurempaa konsernia tai yhtiötä, jolloin 
niillä on tärkeä osa konsernin liiketoimintakonseptissa ja asiakaspalveluiden kokonai-
suudessa. Investointipankkitoiminta eroaa liikepankkitoiminnasta siinä, että ne eivät 
kerää talletuksia tai myönnä lainoja. Investointipankkien ja liikepankkien välinen ero on 
kuitenkin alkanut vähentyä sillä liikepankit ovat alkaneet tarjota myös investointipan-
keille tyypillisiä palveluita. Investointipankkien asiakkaita ovat useimmiten yritykset, 
pääomasijoittajat ja julkisen sektorin toimijat. (Alhonsuo ym. 2009, 97.) 
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3.5.3 Pörssi ja Euroclear Finland 
Finanssimarkkinoiden kokonaisuuden kannalta merkittävä toimija on myös pörssi. 
Pörssi on kauppapaikka, jossa myydään ja ostetaan osakkeita sekä muita arvopapereita. 
Suomessa pörssitoiminnasta vastaa NASDAQ OMX Helsinki, joka on osa Pohjois-
maista NASDAQ OMX Nordic- konsernia, joka on helmikuusta 2008 lähtien kuulunut 
yhdysvaltalaiseen NASDAQ OMX Group- ryhmään. Kaupankäynti arvopapereilla sekä 
pörssien ja arvopapereiden kauppapaikkojen omistus ja toiminta ovat nykyisin täysin 
kansainvälistä toimintaa. Toiminnan perustan muodostaa jossain pörssissä noteerattu-
jen kansallisten yhtiöiden osakkeet, mutta toimintaan liittyy kasvavissa määrin ylikansal-
lisia palveluita kuten esimerkiksi OMX- konsernin yhteispohjoismainen pörssilista. (Al-
honsuo ym. 2009, 97.) 
 
Toinen finanssimarkkinoiden kokonaisuuden kannalta merkittävä asia on arvopaperi-
kaupan selvitys ja säilytys, eli kauppojen ja omistusvaihdosten rekisteröinti ja kaikkien 
tärkeiden tietojen oikeellisuudesta ja ajantasaisuudesta huolehtiminen. Suomessa tätä 
tehtävää on aiemmin hoitanut Suomen Arvopaperikeskus, joka siirtyi belgialaisen Eu-
roclear- yhtiön omistukseen vuonna 2008. Arvopaperikeskuksen uusi nimi onkin Eu-
roclear Finland. Arvopaperikeskukset ovat pörssien tavoin muuttuneet entistä suu-
remmiksi ja kansainvälisemmiksi yksiköiksi. (Alhonsuo ym. 2009, 97-98.) 
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4 Suuret pohjoismaiset konsernit 
Fuusiot ja yhteenliittymät, kansainvälistyminen, tietotekninen kehitys, kilpailun lisään-
tyminen, vakavaraisuusvaatimusten uudistaminen, riskienhallinnan kehittyminen sekä 
asiakkaiden tarpeiden ja käyttäytymisen muutos ovat vaikuttaneet pankkitoiminnan 
muutoksiin viimeisten vuosien aikana. Näiden muutosten seurauksena markkinoille on 
syntynyt finanssikonserneja sekä pankki- ja vakuutusalan yhteistoimintasopimuksia. 
Nykyisin suurimmat pankkiryhmät ovatkin täyden palvelun finanssitavarataloja, jotka 
tarjoavat asiakkailleen kattavan valikoiman pankki- ja vakuutuspalveluja. Finanssikon-
serniin kuuluu useasti pankki, rahoitusyhtiö, rahastoyhtiö, vahinkovakuutusyhtiö ja 
henkivakuutusyhtiö. (Kontkanen 2011, 14-15.) 
 
Finanssikonsernien toiminta on myös laajentunut eri maihin ja esimerkiksi pohjois-
maissa on tehty useiden maiden rajojen ylittäviä rahoitusalan fuusioita. Rajan vetäminen 
kansallisen ja kansainvälisen pankkitoiminnan välille on monilta osin jo lähes mahdo-
tonta. (Kontkanen 2011, 15.) Seuraavaksi perehdymme tarkemmin pohjoismaisista fi-
nanssikonserneista ruotsalaiseen Nordeaan, suomalaiseen OP- Pohjola ryhmään ja 
tanskalaiseen Danske Bankiin. 
 
4.1 Konsernien esittely 
4.1.1 OP- Pohjola–ryhmä  
OP- Pohjola – ryhmä on Suomen suurin finanssiryhmä, joka tarjoaa asiakkailleen kat-
tavan ja monipuolisen pankki-, sijoitus- ja vakuutuspalvelujen kokonaisuuden. Ryhmän 
liiketoiminta on jaettu kolmeen alueeseen, jotka ovat pankkitoiminta, vahinkovakuutus 
ja henkivakuutus. Vuonna 2011 OP- Pohjola- ryhmän palveluksessa työskenteli 13 229 
henkilöä. (OP-Pohjola-ryhmä, 2012a) 
 
 
4.1.2 Nordea 
Ruotsalainen Nordea Bank AB eli Nordea on suurin Pohjoismaiden ja Itämeren alueel-
la toimiva finanssipalvelukonserni. Nordea tarjoaa asiakkailleen monipuoliset pankki- ja 
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vakuutusalan palvelut. Nordea konsernilla on noin 11 miljoonaa asiakasta ja 1400 kont-
toria. Vuonna 2011 konsernissa työskenteli 33 068 henkilöä. Nordean osake on notee-
rattu Helsingin, Tukholman ja Kööpenhaminan pörsseissä. (Nordea Bank AB 2012a) 
 
4.1.3 Danske Bank 
Kööpenhaminassa pääkonttoriaan pitävä Danske Bank Tanskan suurin pankki ja yksi 
merkittävimmistä Pohjois-Euroopan alueella toimivista pankkikonserneista. Danske 
Bank tarjoaa asiakkailleen kattavat pankki-, vakuutus- ja sijoituspalvelut. Konserni toi-
mii 578 konttorin voimin 15 eri maassa ja sillä on noin viisi miljoonaa henkilöasiakasta. 
Vuonna 2011 konsernin palveluksessa oli keskimäärin 21 487 henkilöä. (Danske Bank 
2012)  
 
4.2 Konsernien omistajuus 
4.2.1 OP-Pohjola–ryhmä 
OP-Pohjola-ryhmän toiminnan ytimen muodostavat Osuuspankit, jotka harjoittavat 
osuuskuntamuotoista luottolaitostoimintaa. Osuuspankit ovat yritysmuodoltaan osuus-
kuntia, joten ne ovat asiakkaidensa omistuksessa eikä niitä voi ostaa.  Osuuspankin 
omistajajäseneksi voi liittyä maksamalla osuusmaksun. Omistajajäsenet ovat pääosin 
yksityishenkilöitä. (OP-Pohjola-ryhmä 2012a) 
 
Osuuspankit puolestaan omistavat yhteenliittymän keskusyhteisön OP – Pohjola 
osuuskunnan ja ovat sen jäseniä. OP – liitot nimeävät ehdokkaansa OP- Pohjola 
osuuskunnan hallintoneuvostoon. OP – liitot ovat osuuspankkien alueellisia yhteis-
työelimiä, joita on yhteensä 16. Yhteisömuodoltaan ne ovat rekisteröityjä yhdistyksiä. 
(OP-Pohjola-ryhmä 2012a)  
 
Suurin osa OP-Pohjola – ryhmään kuuluvista yhtiöistä on ryhmän täydellisessä omis-
tuksessa. Poikkeuksia ovat pörssilistattu Pohjola Pankki Oyj, Pohjola Varainhoito Oy ja 
Pohjola Corporate Finance Oy. Pohjola Pankki Oyj:stä ryhmä omistaa 53 %, Pohjola 
Varainhoito Oy:stä 93 % ja Pohjola Corporate Finance Oy:stä 65 %. Pörssilistatun 
Pohjola Pankki Oyj:n kymmenen suurinta osakkeenomistajaa 31.12.2011 olivat OP-
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Pohjola osk(37,24 %), Keskinäinen Eläkevakuutusyhtiö Ilmarinen(10,00 %), Oulun 
Osuuspankki(1,37 %), OP-Eläkekassa(1,08 %), Valtion Eläkerahasto(0,78 %), OP-
Eläkesäätiö(0,73 %), Turun Seudun Osuuspankki(0,57 %), Keskinäinen Työeläkeva-
kuutusyhtiö Varma(0,55 %), Tampereen Seudun Osuuspankki(0,51 %) ja Suur-Savon 
Osuuspankki(0,47 %). (Pohjola Pankki Oyj 2012) 
 
4.2.2 Nordea 
Nordea on pörssilistattu finanssikonserni ja sen osake noteerataan Tukholman, Köö-
penhaminan ja Helsingin pörsseissä.  Syyskuun 2012 lopussa Nordean kymmenen suu-
rinta osakkeenomistajaa olivat Sampo Oyj(21,4 %), Ruotsin valtio(13,5 %), Nordea 
Fonden(3,9 %), Swedbank Robur Funds(3,2 %), AMF Insurance and Funds(2,0 %), 
Norwegian Petroleum Fund(1,8 %), SHB Funds(1,5 %) SEB Funds(1,3 %), Fourth 
Swedish National Pension Fund(1,1 %) ja Nordea Funds(1,0 %). (Nordea Bank AB 
2012b) 
 
Nordean osakkeenomistajista mielenkiintoisin on suurimman osuuden, 21,4 %, omis-
tava Sampo Oyj. Sampo Oyj on Sampo-konsernin emoyhtiö, joka hallinnoi vakuutus-
liiketoimintaa harjoittavia tytäryhtiöitä If Vahinkovakuutusta ja henkivakuutusliiketoi-
mintaa ja vakuutuksellista varainhoitoa harjoittavaa Mandatum Lifea. Nordea on Sam-
mon osakkuusyhtiö ja mielenkiintoista onkin se, että Sampo myi oman pankkitoimin-
tansa aiemmin Nordean kilpailijalle Danske Bankille. Sampo-konsernin ja Nordean 
toimintaa yhdistää lisäksi se, että Björn Wahlroos toimii molemmissa konserneissa hal-
lituksen puheenjohtajana.  
 
4.2.3 Danske Bank 
Danske Bankin osake noteerataan Kööpenhaminan pörssissä ja kesäkuun 2012 lopussa 
Danske Bankilla oli yhteensä noin 333 000 osakkeenomistajaa. Osakkeenomistajista 
noin 61 % on tanskalaisia, 20 % on brittiläisiä ja 11 % on yhdysvaltalaisia ja kanadalai-
sia.  Danske Bankilla on kolme suurta osakkeenomistajaa, joista kukin omistaa vähin-
tään viisi prosenttia osakkeiden yhteenlasketusta määrästä. Tanskalainen A.P. Møller 
and Chastine Mc-Kinney Møller Foundation ja siihen kuuluvat yritykset omistavat 
Danske Bankin osakkeista 22,84 % ja ovat näin ollen konsernin suurin osakkeenomis-
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taja. Toiseksi eniten osakkeita omistaa tanskalainen Realdania, jonka osuus kaikista 
osakkeista on 10,07 %. Kolmanneksi suurin osakkeenomistaja on Cevian Capital II GP 
Limited, joka omistaa osakkeista 5,02 %. (Danske Bank A/S 2012a) 
 
 
4.3 Konsernien toiminta 
 
4.3.1 OP-Pohjola-ryhmä 
OP- Pohjolan toiminta voidaan katsoa alkaneeksi vuonna 1902, jolloin perustettiin 
Osuuskassojen keskuslainarahasto. OP- Pohjola- ryhmän muodostavat noin 200 itse-
näistä osuuspankkia sekä niiden omistama keskusyhteisö OP- Pohjola osuuskunta ty-
tär- ja lähiyhteisöineen. OP- Pohjola osk:n tytäryrityksiä ovat Pohjola Pankki Oyj, OP- 
Palvelut Oy, Helsingin OP Pankki Oyj, OP- Henkivakuutus Oy, OP- Rahastoyhtiö Oy, 
OP- Asuntoluottopankki Oyj, OP- Kotipankki Oyj, OP- Eläkekassa ja OP- Eläkesää-
tiö.  (OP-Pohjola-ryhmä 2012a) 
 
OP-Pohjola -ryhmän liiketoiminta-alueet ovat pankkitoiminta, henkivakuutus ja vahin-
kovakuutus. Pankkitoiminta on liiketoiminta-alueista suurin. Pankkitoiminnan puolelta 
ryhmä tarjoaa kotitalouksille tuotteita ja palveluita talouden hoitoon, asunnon hankin-
taan ja sijoittamiseen. Yrityksille on tarjolla palveluita rahoitukseen, kassanhallintaan ja 
maksuliikkeen hoitoon. OP-Pohjola on Suomen johtava vahinkovakuuttaja. Pohjola 
tarjoaa sekä henkilö- että yritysasiakkaille kattavan ja monipuolisen vakuutusturvan. 
Henkilöasiakkaiden merkittävimmät vahinkovakuutukset ovat kodin ja moottoriajo-
neuvojen vakuutukset, sekä tapaturma-, hoitokulu- ja matkavakuutukset. Yrityksille 
puolestaan on tarjolla kaikki lakisääteiset ja vapaaehtoiset vakuutukset sekä riskienhal-
lintapalvelut. OP-Pohjola–ryhmä harjoittaa vahinkovakuutusta Suomessa kolmessa eri 
yhtiössä. Pohjola Vakuutus Oy on yleisvahinkoyhtiö, A–Vakuutus Oy on keskittynyt 
ammattiliikenteen vakuutuksiin ja Vakuutusosakeyhtiö Eurooppalainen matkavakuu-
tuksiin. Vahinkovakuuttamisen puolelta ryhmään kuuluu vielä Baltiassa toimiva See-
sam-yhtiö. Henkivakuutuksen puolelta OP-Pohjola-ryhmä tarjoaa eläkevakuutukset, 
sijoitus- ja säästövakuutukset, riskihenkivakuutukset sekä yrityksille kapitalisaatiosopi-
mukset. OP-Pohjola-ryhmän henkivakuutusyhtiönä toimii OP-Henkivakuutus Oy, joka 
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vastaa tuotekehityksestä ja tuotannosta. Myynti tapahtuu pääasiassa osuuspankkien ja 
Pohjola Vakuutus Oy:n palveluverkon kautta. (OP-Pohjola-ryhmä 2012a) 
 
 
 
 
4.3.2 Nordea 
Pankkikonserni sai Nordea nimen vuoden 2001 joulukuussa, jolloin neljä pankkia, 
Nordbanken Ruotsista, Merita Pankki Suomesta, Unibank Tankasta ja Christiania Bank 
og Kreditkasse Norjasta, fuusioituivat yhdeksi konserniksi. Tämän jälkeen Nordean 
toiminta on laajentunut lisäksi Viroon, Latviaan, Liettuaan, Venäjälle ja Puolaan. (Nor-
dea Bank AB 2012a) 
 
Nordea konsernin emoyhtiönä toimii ruotsalainen Nordea Bank AB, joka vastaa kon-
sernin toiminnasta Ruotsissa. Muissa maissa toiminnasta vastaavat emoyhtiön omistuk-
sessa olevat maittain jakautuneet alikonsernit, joita ovat esimerkiksi Suomessa toimiva 
Nordea Pankki Suomi Oyj, Tanskassa toimiva Nordea Bank Danmark A/S ja Norjassa 
toimiva Nordea Bank Norge ASA. Maittain jakautuneet alikonsernit ja niiden tytäryhti-
öt yhdessä muodostavat palvelukokonaisuuden, joka tarjoaa asiakkaille kattavat pankki-
, vakuutus- ja sijoituspalvelut. 
 
Suomessa Nordea Pankki Suomi Oyj:n tytäryhtiöitä ovat Nordea Rahastoyhtiö Suomi 
Oy, Nordea Rahoitus Suomi Oy ja Nordea Henkivakuutus Suomi Oy. Nordea Pankki 
Suomi Oyj tarjoaa vastaa konsernin peruspankkitoiminnasta Suomessa ja tarjoaa katta-
vat pankkipalvelut niin henkilö- kuin yritysasiakkaille. Nordea Rahastoyhtiö Suomi Oy 
puolestaan vastaa sijoitusosaamisesta ja tarjoaa asiakkaille noin 60 rahaston valikoiman. 
Lisäksi Nordea markkinoi Suomessa yli 20 Luxemburgiin rekisteröityä Nordea SICAV-
rahastoa.(Nordea Rahastoyhtiö Suomi Oy 2012) Nordea Henkivakuutus Suomi Oy on 
nimensä mukaisesti konsernin henkivakuutusyhtiö ja se tarjoaa asiakkailleen palveluita 
eläkesäästämisestä henkilövakuutuksiin.(Nordea Henkivakuutus Suomi Oy 2012) Nor-
dea Rahoitus Suomi Oy palvelee konsernin asiakkaita rahoitukseen liittyvissä asioissa 
tarjoten yksityishenkilöille esimerkiksi erilaisia maksukortteja, käyttöluottoja ja autora-
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hoitusta sekä yritysasiakkaille muun muassa käyttöpääoman, investointien ja myynnin 
rahoitusta.(Nordea Rahoitus Suomi Oy 2012) Nordea tarjoaa asiakkailleen lisäksi va-
hinkovakuutuksen palveluita yhteistyössä vahinkovakuutus yhtiö Trygin kanssa. Tryg 
Forsikring A/S on Suomen sivuliike ja se palvelee asiamiehenä toimivan Nordea Pank-
ki Suomi Oyj:n asiakkaita. Myynti tapahtuu Nordea Pankin konttoreiden, verkkopankin 
ja Trygin omien myyntikanavien kautta. (Nordea Pankki Suomi Oyj 2012) 
 
 
 
4.3.3 Danske Bank 
Danske Bank on perustettu vuonna 1871 ja nykyään konserni tarjoaa pankkipalvelui-
den lisäksi säästämisen, sijoittamisen, vakuutusten, kiinteistönvälityksen ja omaisuu-
denhoidon palveluita. Toiminta on levinnyt 15 maahan ja Tanskan lisäksi konserniin 
kuuluvia maita ovat Suomi, Ruotsi, Norja, Viro, Latvia, Liettua, Irlanti, Pohjois-Irlanti, 
Iso-Britannia, Saksa, Puola, Luxemburg, Venäjä ja Yhdysvallat. (Danske Bank 2012a) 
 
Tankassa Danske Bank on suurin finanssialan toimija, kattaen noin kolmasosan mark-
kinoista. Konsernin asiakkaita Tanskassa palvelee emoyhtiö Danske Bank Denmarkin 
lisäksi Danica Pension, Realkredit Danmark, Nordania Leasing, Danske Markets ja 
Danske Capital. Yhdessä nämä yksiköt tarjoavat asiakkailleen laajan valikoiman pankki-
, vakuutus- ja sijoituspalveluita. Danica Pension on erikoistunut henkivakuutustoimin-
taan ja vastaa lisäksi erilaisista eläkesäästämispalveluista. Realkredit Danmark on eri-
koistunut kiinnitysluottotoimintaan ja tarjoaa palveluitaan niin henkilö- kuin yritysasi-
akkaille. Nordania Leasing vastaa leasingpalveluiden tarjoamisesta asiakkaille. Danske 
Markets vastaa konsernin toiminnasta finanssimarkkinoilla harjoittaen esimerkiksi va-
luuttakauppaa. Danske Capital puolestaan tarjoaa omaisuudenhoitopalveluita yrityksille 
ja instituutioille. (Danske Bank A/S 2012b) 
 
Danske Bank laajensi toimintaansa Suomeen vuonna 2007 ostamalla pankkitoimintaa 
harjoittavan Sampo Pankin Sampo Oyj:ltä. Kaupan yhteydessä osaksi Danske Bankia 
siirtyivät kaikki Sampo Pankki–konserniin kuuluvat yhtiöt, joista tärkeimpinä suomalai-
nen Sampo Pankki Oyj ja sen Venäjällä ja Baltiassa toimivat tytärpankit, Mandatum 
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Omaisuudenhoito Oy, Sampo Rahastoyhtiö Oy ja Mandatum Pankkiiriliike Oy. Nyky-
ään Mandatum Omaisuudenhoito toimii Suomessa nimellä Danske Capital ja Manda-
tum Pankkiiriliike nimellä Danske Markets. (Danske Bank 2012b) 
 
Yrityskauppojen jälkeen Danske Bank konsernin pankkipalvelut ovat Suomessa saata-
villa kolmen eri liiketoimintayksikön toimesta. Liiketoimintayksiköt ovat Henkilöasiak-
kaat, Yritysasiakkaat ja Corporates & Institutions–yksikkö. Sampo Pankilla on 1,1 mil-
joonaa henkilöasiakasta ja se on näin ollen Suomen kolmanneksi suurin pankki. Henki-
löasiakkaat–liiketoimintayksikkö tarjoaa lisäksi Private Banking - palvelua, joka on eri-
koistunut varainhoito- ja yksityispankkipalveluiden tarjoamiseen yksityishenkilöille, yh-
teisöille ja yrityksille. Yritysasiakkaita Sampo Pankilla on noin 100 000. Yritysasiakkai-
den lisäksi Yritysasiakkaat–liiketoimintayksikkö palvelee myös julkisyhteisöjä ja järjestö-
jä. Lisäksi Sampo Rahoitus tarjoaa rahoitusyhtiöpalveluja, kuten ratkaisuja investointien 
ja myynnin rahoittamiseen sekä käyttöpääomatarpeisiin. Corporates & Institutions -
liiketoiminta yksikkö puolestaan palvelee suuria yritysasiakkaita tarjoten rahoitus-, trea-
sury-, kassanhallinta- ja maksuliikennepalveluita sekä vastaa yrityskauppojen rahoitus-
järjestelyistä. Danske Bank konserniin kuuluu Suomessa lisäksi Danske Capital, Danske 
Invest ja Kiinteistömaailma. Danske Capital toimii instituutioiden, yritysten ja yhteisö-
jen omaisuudenhoitajana. Danske Invest on rahastoyhtiö, joka tarjoaa laajan kansainvä-
lisen rahastovalikoiman. Kiinteistömaailma puolestaan on franchisingyrittäjien muo-
dostama kiinteistönvälitysketju, jonka keskusyksikön Sampo Pankki omistaa. (Danske 
Bank 2012c) 
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5 Tutkimus 
5.1 Tutkimusmenetelmä 
Tutkimusmenetelmä voi olla joko kvantitatiivinen eli määrällinen tai kvalitatiivinen eli 
laadullinen. Tässä opinnäytetyössä käytetään kvantitatiivista eli määrällistä tutkimusme-
netelmää. Kvantitatiiviselle tutkimukselle keskeistä ovat johtopäätökset aiemmista tut-
kimuksista, aiemmat teoriat, hypoteesien esittäminen, käsitteiden määrittely ja aineiston 
keruu, jossa on tärkeää, että aineisto soveltuu määrälliseen, numeeriseen mittaamiseen. 
Määrälliselle tutkimukselle on ominaista lisäksi tutkittavien kohteiden tarkka valinta ja 
määrittely, muuttujien muodostaminen taulukkomuotoon ja aineiston saattaminen tilas-
tollisesti käsiteltävään muotoon sekä päätelmien teko havaintoaineiston tilastolliseen 
analysointiin perustuen. (Hirsjärvi, Remes & Sajavaara 2009, 140) Alla olevassa kuvios-
sa esitellään kvantitatiivisen tutkimuksen vaiheet. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Kuvio 2. Kvantitatiivisen tutkimuksen vaiheet. (Saaranen 2011) 
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Tutkimusosion alussa esitellään vertailuun valitut tunnusluvut ja mittarit sekä tutkimuk-
seen osallistuvat finanssimarkkinoiden toimijat. Tämän jälkeen tunnusluvut kootaan 
taulukoihin ja analysoidaan tunnuslukujen kehitystä vuodesta toiseen. Tunnuslukuja 
tutkitaan myös erilaisten tilastollisten menetelmien avulla. Tähän tutkimukseen on valit-
tu tilastollisista menetelmistä pistediagrammi eli hajontakuvio, Pearsonin korrelaa-
tiokerroin ja regressioanalyysi. Tutkimusosion lopussa esitetään johtopäätökset, joihin 
tutkimuksen tuloksien seurauksena on päädytty.  
 
 
5.2 Vertailtavat mittarit ja toimijat 
Olen valinnut tutkimuksen mittareiksi taseen loppusumman, henkilöstön määrän, 
liikevoiton ja oman pääoman tuottoprosentin. Näiden mittareiden avulla pystytään 
arvioimaan toimijoiden kannattavuutta ja vertaamaan toimijoita keskenään. Kyseisistä 
tunnusluvuista taseen loppusumma on valittu mukaan tutkimukseen antamaan kuvaa yrityksen 
tai konsernin koosta ja toiminnan laajuudesta. Liikevoitto kertoo kuinka paljon voittoa tai tap-
piota yritys on ennen veroja ja korkokustannuksia tehnyt. Verot ja korkokustannukset on hyvä 
pitää laskelmassa mukana, sillä tällöin voimme luotettavasti vertailla eri veroalueilla toimivia ja 
eri pääomarakenteilla varustettujen yritysten kannattavuutta. Oman pääoman tuottoprosentti 
on valittu tutkimukseen koska tulosprosenttityyppiset mittarit soveltuvat saman toimialan yri-
tysten keskinäiseen kannattavuusvertailuun. Lisäksi yhtiöiden taseen loppusumma ja liikevoitto 
tullaan suhteuttamaan henkilöstömäärään, jolloin saadaan selville esimerkiksi yhtiön työnteki-
jäkohtainen voitto. Näin saatuja lukuja voidaan verrata toimijoiden välillä toisiinsa ja tehdä 
päätelmiä siitä, onko konsernin toiminta kannattavampaa kuin yksittäisen toimijan. Tutkimuk-
seen on valittu kolme aiemmin esiteltyä finanssikonsernia OP-Pohjola-ryhmä, Nordea ja 
Danske Bank sekä yksittäisistä toimijoista Fennia, S-Pankki ja Ålandsbanken. Ålandsbanken 
on rakenteeltaan konserni, mutta edustaa yksittäisiä toimijoita, sillä se on keskittynyt pääosin 
pelkästään pankkitoimintaan. Vertailtavat mittarit on kerätty valittujen toimijoiden vuosiker-
tomuksista ja tilinpäätöstiedoista viiden vuoden ajanjaksolta vuosilta 2007 -2011.  
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5.3 Tunnuslukujen analysointi 
5.3.1 Taseen loppusumma 
Taseen loppusumma kuvaa yrityksessä olevan pääoman määrää kokonaisuudessaan.  
Yrityksen toiminnan kasvaessa pääoman tarve kasvaa ja näin ollen myös taseen loppu-
summa kasvaa.  
 
Taulukko 1. Taseen loppusumma vuosina 2007-2011. 
     
           2007 2008 2009 2010 2011 
OP-Pohjola-ryhmä 65 716 75 746 80 430 83 969 92 287 
Nordea 
 
389 054 474 074 507 544 580 839 716 204 
Danske Bank 449 203 475 662 416 361 431 139 460 628 
Fennia 
 
1 989 1 866 2 038 2 209 2 208 
S-Pankki 
 
1 209 2 066 2 689 2 687 2 917 
Ålandsbanken 2 592 2 770 3 379 3 475 3 400 
 
 
 
Tutkimukseen valitun aikavälin, vuosien 2007 ja 2011 välisenä aikana, kaikkien tutkitta-
vien yritysten taseen loppusumma on kasvanut. Tarkasteltavien yritysten yhteenlaskettu 
taseiden loppusumma kasvoi vuodesta 2007 vuoteen 2011 40,4 %. OP-Pohjola-ryhmän 
taseen loppusumma tarkasteluvuosina kasvoi 40,4 %, mikä on sama kuin yhteenlasket-
tujen taseiden loppusumman kasvu. Nordean tase kasvoi jopa 84,1 %, mikä on tarkas-
teltavista yrityksistä selkeästi eniten. Danske Bankin tase sen sijaan kasvoi vain 2,5 %, 
mikä on tarkasteltavien yritysten joukosta selvästi vähiten. Fennian taseessa on vuodes-
ta 2007 vuoteen 2011 tapahtunut 11 prosentin kasvu. S-Pankin tase puolestaan on kas-
vanut 41,3 %, mikä on hyvin lähellä tarkasteltavien yritysten yhteenlasketun taseen kas-
vua. Ålandsbankenin tase kasvoi vuodesta 2007 vuoteen 2011 31,2 %. Tutkittavien 
yritysten taseen loppusumma kasvoi tarkastelujaksolla keskimäärin 35,1 %. 
 
 Finanssikonsernien, Danske Bank, OP-Pohjola-ryhmä ja Nordea, taseen loppusumma 
kasvoi tarkastelujaksolla keskimäärin 42,3 %. Yksittäisten toimijoiden, Fennia, Ålands-
banken ja S-Pankki, taseen loppusumma kasvoi tarkastelujaksolla puolestaan keskimää-
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rin 27,8 %. Finanssikonsernien toimintaan sidotun pääoman määrä kasvoi siis tarkaste-
lujaksolla 14,5 % prosenttia enemmän kuin yksittäisillä toimijoilla.   
 
5.3.2 Taseen loppusumma/henkilöstö 
Taseen loppusumman eli yrityksen toimintaan sidotun pääoman kokonaismäärän ver-
taaminen finanssikonsernien ja yksittäisten toimijoiden välillä on haasteellista suurista 
eroista johtuen. Tämän takia suhteutan taseen loppusumman yrityksessä olevaan henki-
löstömäärään ja näin saadun suhdeluvun avulla hyvin erikokoisten yritysten vertaami-
nen keskenään helpottuu. Taseen loppusumma jaettuna keskimääräisellä henkilöstön 
määrällä kertoo yrityksen pääoman tarpeen yhtä työntekijää kohden.  Työntekijäkoh-
taista pääoman määrää tullaan myöhemmin vertaamaan työntekijäkohtaiseen liikevoi-
ton määrään, jolloin voimme tehdä päätelmän siitä pystyykö suuri finanssikonserni 
toimimaan yksittäistä toimijaa kannattavammin. 
 
Taulukko 2. Taseenloppusumma/henkilöstö vuosina 2007-2011. 
     
            2007 2008 2009 2010 2011 Keskiarvo 
OP-Pohjola-ryhmä 5,31 6,00 6,37 6,73 7,18 6,32 
Nordea 
 
12,21 13,97 15,33 17,19 21,71 16,08 
Danske Bank 19,02 20,02 18,26 19,78 21,44 19,70 
Fennia 
 
2,19 1,96 2,07 2,22 2,13 2,11 
S-Pankki 
 
18,60 29,10 26,62 20,36 12,68 21,47 
Ålandsbanken 5,51 5,69 5,27 5,12 4,93 5,30 
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Kuvio 3. Taseen loppusumma/henkilöstö kehitys vuosina 2007-2011. 
 
Pääoman tarve finanssikonserneissa on tarkastelujaksolla kasvanut tasaisesti. Finanssi-
konserneista OP-Pohjola-ryhmän pääoman tarve on koko tarkastelujakson ajan ollut 
huomattavasti vähäisempi kuin Nordealla ja Danske Bankilla. Vuodesta 2007 vuoteen 
2011 OP-Pohjola-ryhmän pääoman tarve on kasvanut 35,2 %. Danske Bankilla vastaa-
va kasvu on 12,7 % ja Nordealla 77,8 %.  
 
Yksittäisillä toimijoilla, S-Pankilla, Ålandsbankenilla ja Fennialla, on merkittävä ero 
pääoman tarpeessa. Fennian ja Ålandsbankenin pääoman tarve on koko tarkastelujak-
son ajan ollut vähäinen ja vuotuinen vaihtelu on ollut pientä. S-Pankin pääoman tar-
peen vuotuinen vaihtelu on ollut suurta. Tarkastelujakson alussa S-Pankin pääoman 
tarve oli kaikki toimijat huomioiden selkeästi korkein, mutta tarkastelujakson lopussa 
pääoman tarve väheni vertailtavan joukon keskitasolle. Fennian pääoman tarve laski 
tarkastelujakson aikana 2,7 %. S-Pankilla pääoman tarve laski puolestaan 31,8 %. 
Ålandsbankenin pääoman tarve laski tarkastelujakson aikana yhteensä 10,5 %.  
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5.3.3 Henkilöstö keskimäärin 
Taulukko 3. Henkilöstö keskimäärin vuosina 2007-2011. 
      
            2007 2008 2009 2010 2011 Keskiarvo 
OP-Pohjola-ryhmä 12 378 12 615 12 632 12 468 12 858 12 590 
Nordea 
 
31 867 33 944 33 118 33 791 32 983 33 141 
Danske Bank 23 616 23 755 22 798 21 798 21 487 22 691 
Fennia 
 
910 954 986 995 1 039 977 
S-Pankki 
 
65 71 101 132 230 120 
Ålandsbanken 470 487 641 679 690 593 
 
Henkilöstön määrä on tutkittavissa yrityksissä pääosin kasvanut tarkastelujakson aika-
na. Ainoastaan Danske Bankilla henkilöstöä on vähemmän tarkastelujakson lopussa 
kuin tarkastelujakson alussa.  
 
OP-Pohjola-ryhmän henkilöstö on tarkastelujakson alusta tarkastelujakson loppuun 
kasvanut 3,9 %. Edelliseen vuoteen verrattuna OP-Pohjola-ryhmän henkilöstö väheni 
ainoastaan vuonna 2010, jolloin henkilöstön määrä pienentyi 1,3 %. OP-Pohjola-
ryhmän henkilöstö oli tarkastelujakson lopussa vuonna 2011 keskimäärin 12 858. 
Nordean henkilöstö on tarkastelujakson aikana kasvanut 3,5 %. Merkittävin muutos 
Nordean henkilöstön määrässä tapahtui vuodesta 2007 vuoteen 2008, jolloin henkilös-
tön määrä kasvoi 6,5 %. Vuoden 2008 jälkeen Nordean henkilöstön määrä on vuoroin 
hieman laskenut ja vuoroin hieman noussut, ollen vuonna 2011 keskimäärin 32 983.  
Danske Bankin henkilöstö väheni tarkastelujakson aikana 9 %. Ainoa positiivinen muu-
tos Danske Bankin henkilöstössä oli vuodesta 2007 vuoteen 2008, jolloin henkilöstö 
kasvoi 0,6 %. Vuoden 2008 jälkeen henkilöstö on vähentynyt tasaisesti ja vuonna 2011 
Danske Bankin henkilöstö oli keskimäärin 21 487.  
 
Fennian henkilöstö kasvoi tarkastelujakson aikana 14,2 %. Fennian henkilöstö kasvoi 
tasaisesti tarkastelujakson aikana ja suurin vuotuinen kasvu tapahtui vuodesta 2007 
vuoteen 2008, jolloin kasvua oli 4,8 %. Tarkastelujakson lopussa vuonna 2011 Fennian 
henkilöstö oli keskimäärin 1 039. Ålandsbankenin henkilöstö tarkastelujaksolla yhteen-
sä 46,8 %. Ålandsbankenin henkilöstö kasvoi vuodesta toiseen ja suurinta kasvu oli 
  
30 
vuodesta 2008 vuoteen 2009, jolloin henkilöstö kasvoi jopa 31,6 %. Tarkastelujakson 
lopussa vuonna 2011 Ålandsbankenin henkilöstö oli keskimäärin 690.  
 
Suurin prosentuaalinen muutos henkilöstön määrässä tarkastelujaksolla oli S-Pankilla, 
jonka henkilöstö kasvoi jopa 130,8 %. Suurin vuotuinen kasvu S-Pankin henkilöstössä 
tapahtui vuodesta 2008 vuoteen 2009, jolloin henkilöstö kasvoi 42,3 %. Tarkastelujak-
son lopussa vuonna 2011 S-Pankin henkilöstö oli keskimäärin 150. Suuria muutoksia S-
Pankin henkilöstössä selittää osaltaan se, että pankki aloitti toimintansa tarkastelujakson 
alussa vuonna 2007. Ensimmäisinä toimintavuosinaan pankki on laajentanut toimin-
taansa useisiin uusiin toimipisteisiin ja näin ollen myös henkilöstön määrä on merkittä-
västi kasvanut.  
 
5.3.4 Oman pääoman tuottoprosentti 
Taulukko 4. Oman pääoman tuottoprosentti vuosina 2007-2011. 
     
            2007 2008 2009 2010 2011 Keskiarvo 
OP-Pohjola-ryhmä 13,7 4,1 5,9 6,8 6,5 7,4 
Nordea 
 
19,7 15,3 11,3 11,5 10,6 13,68 
Danske Bank 18,5 0,5 3 6,5 2,9 6,28 
Fennia 
 
11,7 -38,6 23,8 17,9 -2,6 2,44 
S-Pankki 
 
-7,2 -11,2 2,8 7,7 4,4 -0,7 
Ålandsbanken 16,4 10,7 17,8 -1,8 -3,9 7,84 
                
 
Oman pääoman tuottoprosentissa on vertailtavien yritysten kesken merkittäviä eroja. 
Kaikkia toimijoita kuitenkin yhdistää se, että heidän oman pääoman tuottoprosenttinsa 
laski vuodesta 2007 vuoteen 2008.  
 
OP-Pohjola-ryhmän oman pääoman tuottoprosentti on koko tarkastelujakson ajan ol-
lut positiivinen. Korkeimmillaan OP-Pohjola-ryhmän oman pääoman tuottoprosentti 
oli vuonna 2007 ollen 13,7 %. Alhaisimmillaan se oli puolestaan vuonna 2008, ollen 4,1 
%. OP-Pohjola-ryhmän oman pääoman tuottoprosentin keskiarvo tarkastelujakson 
aikana oli 7,4 %, mikä on tarkasteltavien toimijoiden joukosta kolmanneksi suurin.  
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Nordean oman pääoman tuotto on niin ikään ollut koko tarkastelujakson ajan selvästi 
positiivinen, vaikka se onkin ollut tarkastelujakson alusta lähtien pienessä laskussa. 
Korkeimmillaan Nordean oman pääoman tuottoprosentti oli vuonna 2007, jolloin se 
oli 19,7 % ja alhaisimmillaan vuonna 2011, ollen 10,6 %. Nordean keskimääräinen 
oman pääoman tuottoprosentti tarkastelujakson ajalta oli 13,7 %, mikä on tarkasteltavi-
en toimijoiden joukosta korkein.  
 
Muiden finanssikonsernien tapaan myös Danske Bankin oman pääoman tuotto on py-
synyt koko tarkastelujakson ajan positiivisena. Korkeimmillaan Danske Bankin oman 
pääoman tuottoprosentti oli 19,5 % vuonna 2007. Danske Bankin oman pääoman 
tuotto laski merkittävästi vuodesta 2007 vuoteen 2008, jolloin se oli vain 0,5 %. Vuosi-
en 2008 ja 2011 välisenä aikana Danske Bankin oman pääoman tuotto oli muita finans-
sikonserneja heikompi. Tämän seurauksena Danske Bankin keskimääräinen oman pää-
oman tuotto jäi tarkastelujaksolla finanssikonserneista heikoimmaksi, ollen 6,3 %.  
 
Fennian oman pääoman tuotto on tarkastelujaksolla vaihdellut rajusti, ollen välillä posi-
tiivinen ja välillä negatiivinen. Fennian oman pääoman tuotto oli tarkastelujakson aika-
na heikoimmillaan vuonna 2008, jolloin se oli -38,6 %. Fennian vuosikertomuksesta 
selviää, että vuoden 2008 heikko tulos oli seurausta sijoitustoiminnan heikosta tulokses-
ta. Vuonna 2009 Fennia puolestaan teki hyvän tuloksen ja heidän oman pääoman tuot-
tonsa oli koko tarkastelujakson korkein, 23,8 %. Suuresta vaihtelusta huolimatta Fenni-
an tarkastelujakson keskimääräinen oman pääoman tuotto jäi positiiviseksi, ollen 2,4 %.  
 
S-Pankki aloitti toimintansa tarkastelujakson alussa ja kaksi ensimmäistä vuotta oman 
pääoman tuotto oli negatiivinen. Alhaisimmillaan S-Pankin oman pääoman tuotto oli -
11,2 % vuonna 2008. Tarkastelujakson kolmen viimeisen vuoden aikana oman pää-
oman tuotto oli positiivinen ja korkeimmillaan se oli 7,7 % vuonna 2010. S-Pankin 
keskimääräinen oman pääoman tuotto tarkastelujakson ajalta oli -0,7 %, mikä on tar-
kasteltavien toimijoiden joukosta heikoin.  
 
Tarkastelujakson kahden viimeisen vuoden aikana Ålandsbankenin oman pääoman 
tuotto oli hieman negatiivinen. Tästä huolimatta Ålandsbankenin koko tarkastelujakson 
keskimääräinen oman pääoman tuotto oli 7,8 %, mikä on yksittäisistä toimijoista kor-
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kein ja kaikista toimijoista toiseksi korkein. Korkeimmillaan Ålandsbankenin oman 
pääoman tuotto oli 17,8 % vuonna 2009. Vastaavasti alhaisimmillaan se oli -3,9 % 
vuonna 2011.  
 
5.3.5 Liikevoitto 
Taulukko 5. Liikevoitto vuosina 2007-2011. 
     
            2007 2008 2009 2010 2011 Keskiarvo 
OP-Pohjola-
ryhmä 1 005 372 464 575 518 587 
Nordea 
 
3 883 3 396 3 075 3 639 3 547 3 508 
Danske Bank 2 681 1 921 4 089 2 718 2 339 2 750 
Fennia 
 
11 -30 68 40 -67 4 
S-Pankki 
 
-3 -6 3 13 8 3 
Ålandsbanken 29 20 31 1 -6 15 
 
Vertailuun valituilla finanssikonserneilla liikevoitto oli koko tarkastelujakson ajan posi-
tiivinen kun taas yksittäisillä toimijoilla se oli vähintään yhtenä vuonna negatiivinen. 
Finanssikonserneja ja yksittäisiä toimijoita yhdistää liikevoiton suhteen se, että kaikkien 
toimijoiden liikevoitto laski selkeästi edelliseen vuoteen verrattuna vuonna 2008. Syynä 
tähän kaikkia toimijoita kohdanneeseen laskuun voidaan pitää finanssikriisin puhkea-
mista.  
 
OP-Pohjola-ryhmä teki tarkastelujakson selkeästi suurimman liikevoittonsa vuonna 
2007. Vuonna 2008 OP-Pohjola-ryhmän liikevoitto puolestaan oli tarkastelujakson al-
haisin ja laskua edelliseen vuoteen tuli 63 %. Vuonna 2009 liikevoitto nousi noin 25 % 
ja vuonna 2010 nousua oli noin 24 %. Tarkastelujakson viimeisenä vuonna OP-
Pohjola-ryhmän liikevoitto laski noin 10 % edelliseen vuoteen verrattuna. Vuoden 2007 
hyvästä liikevoitosta kertoo se, että vuonna 2011 liikevoitto oli noin 43 % alhaisempi 
kuin vuonna 2007.  
 
OP-Pohjola-ryhmän tapaan myös Nordea teki tarkastelujakson suurimman liikevoit-
tonsa jakson alussa vuonna 2007. Vuonna 2008 Nordean liikevoitto laski noin 13 %. 
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Liikevoitto laski myös vuonna 2009, jolloin laskua edelliseen vuoteen verrattuna oli 9 
%. Vuonna 2009 Nordea teki myös tarkastelujakson alhaisimman liikevoittonsa ja eroa 
parhaaseen liikevoittoon vuonna 2007 oli 21 %. Vuonna 2010 Nordea liikevoitto para-
ni edelliseen vuoteen verrattuna noin 18 %. Vuonna 2011 liikevoitto puolestaan laski 
hieman, ollen noin 3 % edellisvuotta alhaisempi. Kokonaisuudessaan Nordean liike-
voitto pysyi tarkastelujakson ajan melko tasaisena ja vuotuiset vaihtelut olivat tarkastel-
tavien toimijoiden joukosta vähäisimpiä.  
 
Muista finanssikonserneista poiketen Danske Bankin liikevoitto oli selvästi korkeimmil-
laan vuonna 2009. Vuoden 2007 liikevoitto oli Danske Bankilla hieman keskivertoa 
alhaisempi. Alhaisimmillaan Danske Bankin liikevoitto oli vuonna 2008, jolloin laskua 
edelliseen vuoteen oli noin 28 %. Vuonna 2009 liikevoitto kaksinkertaistui edellisvuo-
teen verrattuna ja nousua oli yhteensä noin 112 %. Vuonna 2010 liikevoitto laski 34 % 
ja tuolloin liikevoitto oli hyvin lähellä koko tarkastelujakson keskiarvoa. Liikevoiton 
lasku jatkui edelleen vuonna 2011, jolloin laskua edelliseen vuoteen verrattuna oli noin 
14 %.  
 
Fennian liikevoiton vaihtelua sävyttivät suuret vaihtelut. Korkeimmillaan Fennian liike-
voitto oli 68 miljoonaa euroa vuonna 2009 ja heikoimmillaan se oli tarkastelujakson 
lopussa vuonna 2011, jolloin liiketappiota kertyi 67 miljoonaa euroa. Liiketappiota 
Fennia teki vuoden 2011 lisäksi myös vuonna 2008. Suurista vaihteluista ja kahtena 
vuonna tehdystä liiketappiosta huolimatta Fennian tarkastelujakson keskimääräinen 
liikevoitto jäi hieman positiiviseksi.  
 
Vuonna 2007 toimintansa aloittanut S-Pankki teki kahtena ensimmäisenä vuotena hie-
man liiketappiota. Suurin liiketappio oli 6 miljoonaa euroa vuodelta 2008. Vuonna 2009 
S-Pankki teki liikevoittoa kolme miljoonaa euroa. Vuonna 2010 liikevoitto nelinkertais-
tui edellisvuoteen verrattuna, ollen 13 miljoonaa euroa. Vuonna 2011 liikevoittoa kertyi 
8 miljoonaa euroa, joka on 38 % vähemmän kuin vuotta aikaisemmin. Tarkastelujakson 
ajalta S-Pankin keskimääräinen liikevoitto oli 3 miljoonaa euroa.  
 
Vertailuun valituista yksittäisistä toimijoista parhaan keskimääräisen liikevoiton tarkas-
telujaksolla teki Ålandsbanken. Ålandsbankenin keskimääräinen liikevoitto tarkastelu-
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jaksolla oli 15 miljoonaa euroa. Vuonna 2007 Ålandsbankenin liikevoitto oli 29 miljoo-
naa euroa. Vuonna 2008 liikevoitto laski noin 31 %. Korkeimman liikevoittonsa, 31 
miljoonaa euroa, Ålandsbanken teki vuonna 2009, jolloin liikevoitto kasvoi edelliseen 
vuoteen verrattuna 55 %. Vuonna 2010 liikevoitto heikentyi merkittävästi ja oli vain 
noin miljoona euroa. Vuosi 2011 oli vielä edellistä vuotta heikompi ja liiketappiota ker-
tyi 6 miljoonaa euroa.  
 
5.3.6 Liikevoitto/henkilöstö 
Tarkasteluun valitsemieni finanssikonsernien ja yksittäisten toimijoiden väliset erot lii-
kevoitoissa ovat niin suuret, että liikevoittojen vertaaminen suoraan keskenään ei ole 
mahdollista. Suhteuttamalla kunkin toimijan liikevoiton sen keskimääräiseen henkilös-
töön saamme suhdeluvut, jotka soveltuvat toimijoiden keskinäiseen vertailuun toimijan 
suuruudesta riippumatta.  
 
 
Kuvio 4. Työntekijäkohtaisen liikevoiton kehitys vuosina 2007-2011. 
 
OP-Pohjola-ryhmän henkilöstön määrään suhteutettu liikevoitto kehittyi tarkastelujak-
son aikana vaihtelevasti. Selkeästi keskiarvosta poikkeavia vuosia olivat vuodet 2007 ja 
2008. Vuonna 2007 OP-Pohjola-ryhmä teki huomattavasti keskiarvoa korkeamman 
työntekijäkohtaisen liikevoiton ja vuonna 2008 puolestaan huomattavasti keskiarvoa 
alhaisemman. Nämä heilahdukset selittyvät merkittävillä liikevoiton muutoksilla, sillä 
henkilöstön määrä OP-Pohjola-ryhmässä ei tarkastelujakson aikana merkittävästi muut-
tunut. Vuodesta 2007 vuoteen 2008 työntekijäkohtainen liikevoitto laski jopa 64 %. 
Vuonna 2009 työntekijäkohtainen liikevoitto nousi noin 24 % ja vuonna 2010 nousua 
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oli noin 26 %. Tarkastelujakson lopussa vuonna 2011 OP-Pohjola-ryhmän työntekijä-
kohtainen liikevoitto laski edelliseen vuoteen verrattuna noin 13 %. OP-Pohjola-
ryhmän keskimääräinen työntekijäkohtainen liikevoitto tarkastelujakson ajalta oli fi-
nanssikonserneista alhaisin, mutta ylitti kaikkien yksittäisten toimijoiden vastaavat lu-
vut.  
 
Nordean työntekijäkohtainen liikevoitto kehittyi tarkastelujakson aikana tasaisesti. 
Kaikki toimijat huomioon ottaen Nordean vuotuisen työntekijäkohtaisen liikevoiton 
vaihtelu oli vähäisintä. Korkeimmillaan Nordean henkilöstön määrään suhteutettu lii-
kevoitto oli vuonna 2007, jolloin se oli noin 15 % tarkastelujakson keskiarvoa korke-
ampi. Vuoden 2007 korkea työntekijäkohtainen liikevoitto oli seurausta tarkastelujak-
son korkeimmasta liikevoitosta ja alhaisimmasta henkilöstön määrästä. Vuonna 2008 
henkilöstöön suhteutettu liikevoitto laski edelliseen vuoteen verrattuna 18 % ja vuonna 
2009 laskua oli noin 7 %. Vuonna 2009 Nordean henkilöstöön suhteutettu liikevoitto 
oli alhaisimmillaan ollen noin 12 % tarkastelujakson keskiarvoa alhaisempi. Vuonna 
2010 nousua oli noin 16 % edelliseen vuoteen verrattuna. Vuonna 2011 henkilöstön 
määrään suhteutettu liikevoitto pysyi lähes muuttumattomana ollen noin prosenttiyksi-
kön tarkastelujakson keskiarvoa korkeampi. Nordean työntekijäkohtaisen liikevoiton 
keskiarvo tarkastelujaksolla oli kaikki toimijat huomioiden toiseksi korkein.  
 
Danske Bankin työntekijäkohtaisen liikevoiton keskiarvo tarkastelujakson ajalta oli kai-
kista vertailtavista toimijoista korkein. Tarkastelujakson aikana Danske Bankin työnte-
kijäkohtainen liikevoitto vaihteli merkittävästi vuosittain ollen välillä merkittävästi kes-
kiarvoa korkeampi ja välillä merkittävästi alhaisempi. Vuonna 2007 Danske Bankin 
työntekijäkohtainen liikevoitto oli noin 7 % tarkastelujakson keskiarvoa alhaisempi. 
Vuonna 2008 Danske Bankin työntekijäkohtainen liikevoitto oli alhaisimmillaan ja las-
kua edelliseen vuoteen oli noin 29 % ja eroa tarkastelujakson keskiarvoon noin 33 %. 
Vuonna 2009 työntekijäkohtainen liikevoitto yli kaksinkertaistui edelliseen vuoteen ver-
rattuna ollen noin 48 % tarkastelujakson keskiarvoa korkeampi. Vuoden 2009 korkea 
työntekijäkohtainen liikevoitto selittyy konsernin hyvällä tuloksella, joka oli pääosin 
tytäryhtiöiden Danske Marketsin, Danske Capitalin ja Danica Pensionin hyvän tulok-
sen ansiota. Vuonna 2010 työntekijäkohtainen liikevoitto laski edellisestä vuodesta noin 
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30 % päätyen hyvin lähelle tarkastelujakson keskiarvoa. Vuonna 2011 laskua oli edel-
leen noin 13 %.  
 
Fennian työntekijäkohtainen liikevoitto vaihteli tarkastelujakson aikana voimakkaasti, 
ollen vuosina 2008 ja 2011 selkeästi negatiivinen. Kaikki vertailtavat toimijat huomioi-
den Fennian keskimääräinen työntekijäkohtainen liikevoitto oli tarkastelujaksolla kaikis-
ta alhaisin. Keskiarvo pysyi kuitenkin hieman positiivisena. Fennian työntekijäkohtaisen 
liikevoiton keskiarvo oli tarkastelujakson ajalta noin 5 100 euroa. Heikoimmillaan 
vuonna 2011 liiketappiota yhtä työntekijää kohden kertyi noin 64 500 euroa ja par-
haimmillaan vuonna 2009 liikevoittoa työntekijää kohden oli 69 000 euroa. Prosentuaa-
liset muutokset tarkasteltavien vuosien välillä ovat siis olleet valtavia. Fennian henkilös-
tö kehittyi tarkastelujaksolla tasaisesti, joten selitys suuriin eroihin työntekijäkohtaisessa 
liikevoitossa löytyy liikevoiton vaihteluista.  
 
Fennian tavoin myös S-Pankin työntekijäkohtainen liikevoitto vaihteli tarkastelujaksolla 
voimakkaasti. Tarkastelujakson alussa vuosina 2007 ja 2008 S-Pankki teki liiketappiota 
ja näin ollen myös työntekijäkohtainen liikevoitto oli selvästi negatiivinen. Vuonna 
2009 S-Pankki teki liikevoittoa 30 700 euroa työntekijää kohden. Vuonna 2010 työnte-
kijäkohtainen liikevoitto kasvoi merkittävästi ollen yli kolminkertainen edelliseen vuo-
teen verrattuna. Vuoden 2010 työntekijäkohtainen liikevoitto oli jopa finanssikonserni-
en tarkastelujakson keskiarvoa korkeampi. Vuonna 2011 S-Pankin työntekijäkohtainen 
liikevoitto laski lähelle vuoden 2009 tasoa, ollen kuitenkin selkeästi positiivinen. Tarkas-
telujakson kolmen viimeisen vuoden positiivisen kehityksen seurauksena S-Pankin tar-
kastelujakson keskimääräinen työntekijäkohtainen liikevoitto nousi hieman positiivisek-
si.  
 
Yksittäisistä toimijoista parhaaseen keskimääräiseen työntekijäkohtaiseen liikevoittoon 
tarkastelujaksolla ylsi Ålandsbanken. Ålandsbankenin liikevoitto yhtä työntekijää koh-
den oli korkeimmillaan vuonna 2007, jolloin se oli noin 60 900 euroa. Vuoden 2007 
työntekijäkohtainen liikevoitto oli noin kaksinkertainen verrattuna Ålandsbankenin 
tarkastelujakson keskiarvoon. Vuonna 2008 liikevoitto yhtä työntekijää kohden laski 
noin 33 %. Vuonna 2009 vastaava luku kasvoi noin 16 % edelliseen vuoteen verrattu-
na. Vuonna 2010 Ålandsbankenin työntekijäkohtainen liikevoitto romahti murto-osaan 
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edellisvuodesta ja pysyi juuri ja juuri positiivisena. Vuonna 2011 sama kehitys jatkui ja 
Ålandsbankenin työntekijäkohtainen liikevoitto vaihtui liiketappioksi. Tarkastelujakson 
lopun negatiivisesta kehityksestä huolimatta Ålandsbankenin keskimääräinen työnteki-
jäkohtainen liikevoitto tarkastelujakson ajalta oli yli kaksinkertainen verrattuna yksittäis-
ten toimijoiden tarkastelujakson keskiarvoon.  
 
5.4 Tilastolliset menetelmät 
5.4.1 Hajontakuvio 
Kuten aiemmin tuli ilmi on toimijoiden välillä merkittäviä eroja oman pääoman tuotto-
prosenteissa. Hajontakuviota eli pistediagrammia apuna käyttäen on mahdollista selvit-
tää miten kaksi vertailtavaa mittaria ovat toisiinsa nähden kehittyneet. Alla olevaan ku-
vaajaan on sijoitettu oman pääoman tuottoprosentti selitettäväksi muuttujaksi ja henki-
löstön keskimääräinen lukumäärä selittäväksi muuttujaksi. 
 
Kuvio 5. Keskimääräisen henkilöstön vaikutus oman pääoman tuottoprosenttiin. 
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Kuten kuvaajasta(kuvio 5) nähdään, niin pisteparvi on kuvaajassa oikealle mentäessä 
ainoastaan aavistuksen nouseva. Tämä tarkoittaa sitä, että muuttujien välillä on positii-
vinen riippuvuus, mutta se ei ole vahva. Positiivisella riippuvuudella tarkoitetaan sitä, 
että toisen muuttujan arvon kasvaessa myös toisenkin muuttujan arvot kasvavat. Ku-
vaajassa olevat havaintopareja kuvaavat pisteet eivät kuitenkaan osu täysin samalla suo-
ralle, joten muuttujien välillä ei ole täydellistä positiivista riippuvuutta. Hajonnasta joh-
tuen voidaan sanoa henkilöstön määrällä ja oman pääoman tuottoprosentilla olevan 
korkeintaan kohtalainen positiivinen riippuvuus, koska osassa havaintopareista toisen 
muuttujan kasvaessa myös toinen on kasvanut.  
 
 
Kuvio 6. Keskimääräisen henkilöstön vaikutus työntekijäkohtaiseen liikevoittoon. 
 
Yllä olevassa kuvaajassa(kuvio 6) on myös käytetty hajontakuviota eli pistediagrammia 
havainnollistamaan henkilöstön määrän vaikutusta työntekijäkohtaisen liikevoiton mää-
rään. Henkilöstön määrä on asetettu x-akselille selittäväksi muuttujaksi ja työntekijä-
kohtainen liikevoitto y-akselille selitettäväksi muuttujaksi. Kuten kuvaajassa oleva tren-
  
39 
diviiva osoittaa, on pisteparvi oikealle päin mentäessä nouseva eli henkilöstön määrällä 
ja työntekijäkohtaisella liikevoitolla on positiivinen riippuvuus. Myös tässä tapauksessa 
riippuvuus on kohtalaista, sillä kuvaajan havaintopareja kuvaavissa pisteissä on pientä 
poikkeavuutta. Vertailuun valittujen toimijoiden joukossa on kuitenkin todennäköi-
sempää että henkilöstön määrän kasvaessa myös työntekijäkohtainen liikevoitto kasvaa.  
 
 
 
Kuvio 7. Työntekijäkohtaisen taseen loppusumman vaikutus työntekijäkohtaiseen liike-
voittoon. 
 
Tarkasteltaessa toimintaan sidotun pääoman määrän vaikutusta liikevoiton määrään 
käytän apuna hajontakuviota(kuvio 7), missä henkilöstön määrään suhteutettu taseen 
loppusumma on sijoitettu x-akselille selittäväksi muuttujaksi ja henkilöstön määrään 
suhteutettu liikevoitto y-akselille selitettäväksi muuttujaksi. Kuvaajasta havaitaan piste-
parven olevan selkeästi oikealla nouseva ja ainoastaan yhden havaintoparin piste on 
selvästi erillään muista pisteistä ja trendiviivasta. Hajontakuvion perusteella henkilöstön 
  
40 
määrään suhteutetulla taseen loppusummalla ja henkilöstön määrään suhteutetulla lii-
kevoitolla on positiivinen riippuvuus, mutta se ei ole voimakas. Tämä tarkoittaa sitä, 
että toimijan yhtä työntekijää kohden sidotun pääoman kasvaessa on mahdollista että 
myös yhtä työntekijää kohden tehty liikevoitto kasvaa.  
 
 
 
5.4.2 Pearsonin korrelaatiokerroin ja regressioanalyysi 
Pearsonin korrelaatiokerroin on vähintään kahden numeerisen muuttujan lineaarisen 
riippuvuuden voimakkuutta kuvaava tunnusluku. Aiemmin esittämäni pistediagrammin 
muoto ja sen asento kertoo jo silmämääräisellä tarkastelulla jotain riippuvuuden mää-
rästä. Pearsonin korrelaatiokertoimen antama yksittäinen luku on kuitenkin selkeämpi 
mittari. Pearsonin korrelaatiokertoimen arvo on aina -1 ja +1 välissä. Korrelaatio +1 
tarkoittaa täydellistä positiivista lineaarista riippuvuutta ja -1 täydellistä negatiivista riip-
puvuutta. Tällöin hajontakuvion pisteparvi muodostaa täydellisen suoran. Lähellä nol-
laa olevat korrelaatiokertoimen arvot tarkoittavat, että muuttujat eivät lineaarisesti riipu 
toisistaan. Korrelaatiokertoimen sanallisissa tulkinnoissa rajakohtina voidaan pitää ar-
voja -0,7, -0,3, 0,3 ja 0,7. (Saaranen 2011, 63) 
 
Kun Pearsonin korrelaatiokerroin lasketaan PASW-ohjelman avulla, saadaan selville 
myös sig-arvo, joka kertoo tuloksen tilastollisen merkitsevyyden eli riskitason tai vir-
heen todennäköisyyden kun riippuvuutta väitetään olevan koko perusjoukossa. Sig-
arvoa tulkitaan seuraavasti; jos 0,05 < sig > 0,10 niin tulos on suuntaa antava, jos 0,01 
< sig > 0,05 niin tulos on tilastollisesti melkein merkitsevä, jos 0,001 < sig > 0,01 niin 
tulos on tilastollisesti merkitsevä ja jos sig < 0,0001 niin tulos on tilastollisesti erittäin 
merkitsevä. (Saaranen 2011, 64)  
 
Tutkittavien tunnuslukujen vaikutusta toisiinsa voidaan tutkia myös regressioanalyysin 
avulla. Regressioanalyysin avulla tutkitaan yhden tai useamman selittävän muuttujan 
vaikutusta selitettävään muuttujaan. Tässä tapauksessa tutkin regressioanalyysissä yhden 
selittävän muuttujan vaikutusta selitettävään muuttujaan lineaarisen mallin eli suoran 
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avulla. Regressiosuoran laskemisen edellytyksenä on, että muuttujat ovat numeerisia ja 
että muuttujien välillä on lineaarista korrelaatiota.  
 
 
Taulukko 6. PASW-tuloste Pearsonin korrelaatioista. 
 
Henkilöstö keskimäärin ja liikevoitto/henkilöstö  
Taulukosta(taulukko 6) havaitaan, että keskimääräisen henkilöstön ja henkilöstöön suh-
teutetun liikevoiton välinen korrelaatioluku on 0,926, jolloin näillä kahdella muuttujalla 
voidaan sanoa olevan voimakas positiivinen lineaarinen riippuvuus. Tämä tarkoittaa 
sitä, että keskimääräisen henkilöstön kasvaessa myös henkilöstöön suhteutetun liikevoi-
ton määrä kasvaa. Korottamalla korrelaatiokertoimen arvo toiseen potenssiin saadaan 
selitysaste, joka voidaan muuttaa prosenttiluvuksi. Keskimääräisen henkilöstön ja hen-
kilöstöön suhteutetun liikevoiton selitysaste on 0,857 eli 85,7 % eli henkilöstömäärällä 
voidaan selittää 85,7 % henkilöstöön suhteutetun liikevoiton vaihtelusta. Muut syyt 
selittävät loput 14,3 % vaihtelusta. Keskimääräisen henkilöstön ja henkilöstöön suhteu-
tetun liikevoiton välinen sig-arvo on 0,008 eli tulos on tilastollisesti merkitsevä. Regres-
sioanalyysin(liite 1) avulla saadaan näille tunnusluvuille regressiosuoran yhtälöksi y = 
12,881 + 0,003x, missä x=henkilöstö keskimäärin ja y=liikevoitto/henkilöstö. Tämä 
tarkoittaa sitä, että jos henkilöstön määrä kasvaa yhdellä henkilöllä niin liikevoit-
to/henkilöstö kasvaa 0,003 yksiköllä eli 0,003 * 1000 euroa = 3 eurolla.  
 
Henkilöstö keskimäärin ja tase/henkilöstö 
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Keskimääräisen henkilöstön ja henkilöstön määrään suhteutetun taseen välinen korre-
laatioluku on 0,417 eli näillä tunnusluvuilla on kohtalainen positiivinen lineaarinen riip-
puvuus. Korottamalla korrelaatioluku toiseen potenssiin saadaan selitysasteeksi 0,174 
eli 17,4 % eli henkilöstömäärällä voidaan selittää 17,4 prosenttia henkilöstön määrään 
suhteutetun taseen vaihtelusta ja muut syyt selittävät loput 82,6 % vaihtelusta. Näiden 
tunnuslukujen välinen sig-arvo on 0,410 eli tulos ei ole tilastollisesti merkitsevä. 
 
Henkilöstö keskimäärin ja oman pääoman tuottoprosentti 
Keskimääräisen henkilöstön ja oman pääoman tuottoprosentin välinen korrelaatioluku 
on 0,775 eli näillä tunnusluvuilla on voimakas positiivinen lineaarinen riippuvuus. Kor-
relaatioluvun neliö eli selitysaste on 0,601 eli 60,1 %. Henkilöstön määrä selittää siis 
60,1 % oman pääoman tuottoprosentin vaihtelusta ja muut tekijät selittävät 39,9 % 
vaihtelusta. Näiden tunnuslukujen välinen sig-arvo on 0,070 eli tulosta voidaan pitää 
suuntaa antavana. Regressioanalyysin(liite 1) avulla näille tunnusluvuille saadaan regres-
sioyhtälöksi y= 2,918 +0,000277x, missä x = henkilöstö keskimäärin ja y = oman pää-
oman tuottoprosentti. Yhtälö tulkitaan siten, että henkilöstön kasvaessa yhdellä yksiköl-
lä kasvaa oman pääoman tuottoprosentti 0,000277 yksikköä eli 0,000277 %.  
 
Taseen loppusumman vaikutus kannattavuuden tunnuslukuihin 
Henkilöstön määrään suhteutetun taseen vaikutus oman pääoman tuottoprosenttiin ja 
henkilöstömäärään suhteutettuun liikevoittoon on tutkittavien toimijoiden joukossa 
vähäinen. Henkilöstöön suhteutetun taseen ja oman pääoman tuottoprosentin välillä ei 
Pearsonin korrelaatiokertoimen mukaan ole lineaarista riippuvuutta ja henkilöstömää-
rään suhteutetun liikevoitonkin kanssa positiivinen lineaarinen riippuvuus on korkein-
taan kohtalainen. Henkilöstön määrään suhteutetun taseen loppusumman ja työntekijä-
kohtaisen liikevoiton välinen selitys aste on 21,8 % eli muiden tekijöiden kuin taseen 
loppusumman selitettäväksi jää lähes 80 % liikevoiton muutoksista. 
 
5.5 Johtopäätökset 
Tutkimukseen valittu viiden vuoden tarkastelujakso vuodesta 2007 vuoteen 2011 oli 
epävakaan taloudellisen tilanteen seurauksena finanssimarkkinoiden toimijoille haas-
teellinen. Vuonna 2007 kansainvälisillä finanssimarkkinoilla alkanut häiriötila paheni 
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viimeistään vuoden 2008 loppupuolella kriisiksi, joka jatkui vaihtelevalla voimakkuudel-
la aina tarkastelujakson loppuun asti. Vertailtavien toimijoiden tilinpäätös tietoja ana-
lysoitaessa huomaa selkeästi kriisin vaikutukset erityisesti toimijoiden kannattavuudes-
sa. Vuoden 2007 lukuihin kriisi ei vielä vaikuttanut, mutta vuodesta 2008 eteenpäin 
suuret vaihtelut vertailuun valituissa mittareissa selittyvät ainakin osittain epävakaalla 
taloudellisella tilanteella.  
 
Oman pääoman tuottoprosentin kehitystä tarkasteltaessa huomataan, että vuonna 2007 
kaikilla toimijoilla S-Pankkia lukuun ottamatta oman pääoman tuottoprosentti oli omaa 
tarkastelujakson keskiarvoa korkeampi. Vuonna 2008 kaikkia toimijoita yhdisti oman 
pääoman tuottoprosentin merkittävä lasku, mikä tarkoittaa sitä että puhjennut finanssi-
kriisi vaikutti toimijoiden kannattavuuteen toimijan koosta huolimatta. Kaikki finanssi-
konsernit onnistuivat säilyttämään oman pääoman tuottoprosenttinsa positiivisena, 
mutta yksittäisistä toimijoista ainoastaan Ålandsbankenin oman pääoman tuotto oli 
positiivinen kun taas S-Pankin ja Fennian oman pääoman tuotto oli selvästi negatiivi-
nen. Liikevoiton kehityksessä tilanne vuonna 2008 oli tismalleen sama kuin oman pää-
oman tuoton kehityksellä. Tästä voimme päätellä, että finanssikriisin puhkeaminen vai-
kutti selvästi voimakkaammin yksittäisten toimijoiden kannattavuuteen aiheuttaen jopa 
merkittäviä tappioita. Finanssikonsernien toimintaan kriisin puhkeamisen vaikutus ei 
ollut yhtä radikaali ja konsernien liiketoiminta pysyi voitollisena.  
 
Tarkastelujakson edetessä talouden epävakaa tilanne jatkui niin kansainvälisesti kuin 
Suomessakin. Vuosien 2009 ja 2011 välillä yksittäisten toimijoiden liikevoitto ja oman 
pääoman tuotto vaihtelivat rajusti vuodesta toiseen, ollen välillä selvästi positiivisia ja 
välillä selvästi negatiivisia. Vastaavana aikana kaikki finanssikonsernit esittävät positii-
vista liikevoittoa ja positiivista oman pääoman tuottoa vuodesta toiseen. Finanssikon-
sernit selvisivät siis yksittäisiä toimijoita paremmin myös pitkittyneestä talouden epäva-
kaudesta ja suhdanteiden vaihtelusta. Tätä väitettä tukee ero finanssikonsernien ja yksit-
täisten toimijoiden välisessä koko tarkastelujakson keskimääräisessä oman pääoman 
tuotto prosentissa ja keskimääräisessä työntekijäkohtaisessa liikevoitossa. Tarkastelujak-
son keskimääräinen oman pääoman tuotto finanssikonserneilla oli 9,1 % ja yksittäisillä 
toimijoilla 3,2 %.  Tarkastelujakson keskimääräinen työntekijäkohtainen liikevoitto 
puolestaan oli finanssikonserneilla noin 91 400 euroa ja yksittäisillä toimijoilla noin 
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13 100 euroa. Opinnäytetyön yhtenä tavoitteena oli vastata kysymykseen; onko finans-
simarkkinoilla kannattavampaa toimia finanssikonsernina kuin yksittäisenä toimijana. 
Tarkastelujakson keskimääräisen työntekijäkohtaisen liikevoiton ja oman pääoman 
tuottoprosentin perusteella finanssimarkkinoilla on kannattavampaa toimia finanssi-
konsernina kuin yksittäisenä toimijana. Asetin tutkimukseni tueksi hypoteesiin, jonka 
mukaan finanssikonserneilla työntekijäkohtainen liikevoitto on yksittäisiä toimijoita 
korkeampi ja näin ollen hypoteesi toteutui. 
 
Lisäksi opinnäytetyön tavoitteena oli selvittää onko toimijan työntekijöiden määrä suo-
raan verrannollinen liikevoittoon ja kannattavuuteen. Verrattaessa työntekijöiden mää-
rän vaikutusta työntekijäkohtaiseen liikevoittoon hajontakuvion ja Pearsonin korrelaa-
tiokertoimen avulla havaittiin, että näillä muuttujilla on voimakas positiivinen lineaari-
nen riippuvuus. Tämä tarkoittaa sitä, että on hyvin todennäköistä että henkilöstön kas-
vaessa myös työntekijäkohtainen liikevoitto kasvaa. Kun henkilöstön määrän vaikutusta 
verrattiin oman pääoman tuottoon, havaittiin näillä muuttujilla puolestaan olevan koh-
talainen positiivinen lineaarinen riippuvuus. Siitä huolimatta, että hajontakuvio sisälsi 
tässä tapauksessa silmin havaittavia poikkeuksia, oli Pearsonin korrelaatiokertoimen 
avulla laskettu selitysaste yli 60 % eli on todennäköistä, että henkilöstön määrän kasva-
essa myös oman pääoman tuottoprosentti kasvaa. Yrityksen toimintaan sidotun pää-
oman määrällä puolestaan oli korkeintaan kohtalainen positiivinen lineaarinen riippu-
vuus yrityksen liikevoiton määrään. Tästä syystä voimme olettaa muutosten kannatta-
vuuden tunnusluvuissa johtuvan ennemmin muista tekijöistä kuin taseen loppusum-
masta. Tutkimukseni tulosten perusteella voin tehdä johtopäätöksen jonka mukaan 
työntekijöiden määrällä on selkeä vaikutus toimijoiden kannattavuuteen, mutta nämä 
tekijät eivät kuitenkaan ole suoraan verrannollisia.  
 
Tutkimukseen valittujen mittarien antamien tulosten tarkkuus riippuu mittarien validi-
teetista ja reliabiliteetista. Validiteetilla tarkoitetaan mittarien kykyä mitata sitä ominai-
suutta, jota on tarkoitus mitata eli mittarin voidaan sanoa olevan validi kun sen antamat 
tulokset ovat keskimäärin oikeita. Reliabiliteetilla puolestaan tarkoitetaan mittarin kykyä 
antaa ei-sattumanvaraisia tuloksia. Tutkimuksen tiedot ja mittarit on kerätty yhtiöiden 
virallisista vuosikertomuksista ja tilinpäätöstiedoista, jotka on laadittu yleisesti hyväksyt-
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tyjä tilinpäätösstandardeja noudattaen. Tästä syystä pidän mittareiden antamia tuloksia 
keskimäärin oikeina ja mittarit ovat mielestäni valideja. 
 
 
 
6 Asiantuntijan haastattelu 
Saadakseni puolueettomia mielipiteitä muun muassa finanssimarkkinoiden rakenteesta 
ja sen muutoksista päätin haastatella Sampo Alhonsuota Finanssivalvonnasta. Alhon-
suolla on pitkä kokemus finanssimarkkinoista viranomaisen näkökulmasta ja näin ollen 
hän sopi hyvin haastateltavaksi asiantuntijaksi. Finanssivalvonta on rahoitus- ja vakuu-
tusvalvontaviranomainen, jonka valvottavia ovat muun muassa pankit, vakuutus- ja 
eläkeyhtiöt sekä muut vakuutusalalla toimivat, sijoituspalveluyritykset, rahastoyhtiöt ja 
pörssi. Finanssivalvonta toimii hallinnollisesti Suomen Pankin yhteydessä, mutta on 
päätöksenteossaan itsenäinen. Finanssivalvonnan tavoitteena on finanssimarkkinoiden 
vakauden edellyttämä luotto-, vakuutus- ja eläkelaitosten ja muiden valvottavien vakaa 
toiminta. (Finanssivalvonta 2012) 
 
Pohdittaessa pankki- ja vakuutustoiminnan harjoittamista samassa konsernissa ja tästä 
mahdollisesti seuraavia hyötyjä Alhonsuo muistuttaa, että mitkään finanssimarkkinoi-
den toimijoiden rakenteelliset muutokset eivät ole lopullisia vaan tilanne elää jatkuvasti. 
Selkeää vastausta siihen, että tuoko pankki- ja vakuutuspalveluiden yhdistäminen sa-
maan konserniin lisäarvoa palveluille, ei voida antaa. Eriäviä mielipiteitä pankki- ja va-
kuutustoiminnan harjoittamisesta samassa konsernissa löytyy lähihistoriasta. Esimerkik-
si Sampo-konserni myi vuonna 2007 pankkitoimintansa tanskalaiselle Danske Bankille 
kun puolestaan OP-ryhmä osti enemmistön Pohjola-Yhtymä Oyj:stä vuonna 2005 ja 
laajensi toimintaansa vahinkovakuutukseen. Alhonsuo kuvaakin Suomen finanssimark-
kinoiden rakennetta mosaiikiksi, jossa suuruuden, omistajuuden ja tavoitteiden osalta 
erilaiset toimijat kilpailevat keskenään. Kilpailua ei voida katsoa missään vaiheessa voi-
tetuksi, eikä yhtä yhtiömuotoa voida asettaa toista paremmaksi. 2000-luvun alussa tek-
nokuplan puhjettua Euroopassa finanssikonsernit alkoivat purkautua ja pankki- ja va-
kuutustoiminta erkanivat toisistaan kun taas Suomessa kehitys on kulkenut omaan 
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suuntaansa ja muutama suuri finanssikonserni on saavuttanut merkittävän aseman 
markkinoilla.  
 
Toisen kysymyksen aiheena oli Suomen pankkimarkkinoiden vahva keskittyneisyys ja 
sen vaikutukset kilpailuun ja asiakkaisiin. Suomen pankkimarkkinoista yli 80 prosenttia 
on kolmen suurimman toimijan hallussa ja tämän pitäisi teoriassa olla asiakkaiden kan-
nalta huono asia, vaikka teoriakaan ei aivan suoraviivaista vastausta kysymykseen anna. 
Alhonsuo toteaa, ettei pankkien ja vakuutusyhtiöiden kilpailusta ole tehty kokonaisval-
taista tutkimusta. Vaikka Suomen pankkimarkkinat ovat hyvin keskittyneet, niin silti 
asiakas saa Suomesta koroltaan Euroopan halvinta asuntolainaa.  Alhonsuo uskoo vah-
vasti, että Suomessa asiakkaita ei ryöstetä eikä heille vyörytetä ylimääräisiä pankkien 
kustannuksia maksettavaksi. Sen sijaan pankit ja vakuutusyhtiöt joutuvat rakenteestaan 
huolimatta käymään kustannuksensa tarkasti läpi pärjätäkseen kilpailussa. Osaltaan ko-
vaan kilpailuun ja asiakkaiden hyvään asemaan vaikuttaa pankkimarkkinoita vahvasti 
ohjaava kansainvälisyys.  
 
Suomen Pankin Rahoitusjärjestelmän vakaus-julkaisussa tulee esiin väittämä, missä to-
detaan, että pankkitoiminnan kasvattamisesta koituva hyöty vähenee, kun pankki kas-
vaa erittäin isoksi ja sen varat ylittävät noin 25 mrd. dollarin rajan.(Suomen Pankki 
2012,43.) Seuraava kysymykseni koski, sitä onko jokin Suomen finanssimarkkinoiden 
toimija liian suuri ja onko toimijoiden kokoa tai rakennetta tarvetta säännellä ja rajoit-
taa. Alhonsuo ei viranomaisen edustajana voi alkaa nimeämään yksittäisiä toimijoita, 
eikä täten ota kysymykseen kantaa. Toimijoiden riittävän tai liian suuren koon määritte-
lyn hän jättää asiakkaiden ja markkinoiden määritettäväksi. Alhonsuo kuitenkin toteaa, 
että palvelusektorilla, mihin pankki- ja vakuutustoimintakin voidaan lukea kuuluvaksi, 
toimijan koolla ei välttämättä ole niin suurta vaikusta kuin joillakin toisilla toimialoilla. 
Jotkut asiakkaat saattavat arvostavat toimijan koon sijaan yksilöllistä palvelua ja laatua 
ja ovat halukkaita maksamaan tällöin palvelusta korkeampaa hintaa. Alhonsuon mieles-
tä toimijoiden kokoa tai rakennetta ei ole tarpeen viranomaisen toimesta säännellä tai 
rajoittaa.  
 
Seuraava kysymys koski finanssikonsernien tulevaisuutta ja sitä tuleeko niiden vahva 
asema markkinoilla säilymään. Tämän kysymyksen kohdalla Alhonsuo palaa aiempaan 
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näkemykseensä, jossa hän sanoi finanssimarkkinoiden rakenteen muistuttavan mosaiik-
kia, joka on jatkuvassa muutoksessa. Markkinoilla ei ole yhtä rakennetta eikä liiketoi-
mintamallia, joka olisi todettu paremmaksi kuin muut. Markkinat ja toimijoiden raken-
teet muuttuvat jatkuvasti ja Alhonsuo jättää toimijoiden tulevaisuuden asiakkaiden ja 
markkinoiden määritettäväksi.  
 
Viimeinen kysymykseni koskee mediassakin esillä ollutta transaktioveron mahdollista 
käyttöönottoa Suomessa ja Euroopassa. Alhonsuon mielestä transaktiovero olisi aja-
tuksena hyvä, mikäli se olisi maailmassa 100 prosenttisen pitävä. Lisäksi transaktiovero 
pitäisi pystyä rajaamaan siten, ettei se harmittaisi liiaksi kotitalouksia ja yrityksiä ja kol-
manneksi siitä kerättävät rahat rahastoitaisiin puskuriksi tulevia finanssikriisejä varten. 
Alhonsuo toteaa, että näiden ehtojen täyttäminen on hyvin vaikeaa ja muistuttaa että 
Euroopan Unioni on transaktioveron käyttöönoton suhteen kahtia jakautunut. Alhon-
suon mielestä on periaatteessa mahdollista, että osa toimijoista siirtäisi toimintaansa 
maasta toiseen, mikäli transaktiovero tulisi joissakin maissa käyttöön ja joissakin ei. Täl-
lainen sääntelyarbitraasi olisi huono asia ja Alhonsuo toteaa, että sääntelyn, verotuksen 
ja direktiivien tulisi olla mahdollisimman yhdenmukaisia, jotta transaktioveron käyt-
töönotto olisi mielekästä.  
 
7 Yhteenveto 
Suomen pankkimarkkinat ovat tällä hetkellä hyvin keskittyneitä ja kolmen suurimman 
finanssikonsernin osuus markkinoista on yli 80 prosenttia. Suurimpien finanssikonser-
nien vahva asema ei kuitenkaan ole mikään itsestään selvyys ja tulee muistaa, että fi-
nanssimarkkinoita kohtaavilla kriiseillä on aina ollut vaikutus myös markkinoiden ja 
toimijoiden rakenteisiin. 1990-luvun alun pankkikriisin seurauksena pankkien kontto-
reiden ja henkilöstön määrät vähenivät merkittävästi ja fuusiot muokkasivat toimijoiden 
kokoa ja rakennetta. 2000-luvun alussa Euroopassa finanssikonserneilla oli nykyistä 
huomattavasti merkittävämpi rooli, mutta teknokuplan puhkeamisen seurauksena fi-
nanssikonserneja purettiin ja pankki- ja vakuutustoiminta erotettiin eri yhtiöihin. Muu-
tos ei välttämättä tapahdu välittömästi kriisin aikana vaan vaikutukset näkyvät toimijoi-
den rakenteissa vuosien kuluessa. Viimeisimmästä finanssikriisistä ei ole vielä päästy yli 
ja on mahdollista, että sen vaikutukset näkyvät talouden epävarmana tilanteena vielä 
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vuosia. Mielenkiintoista on jäädä odottamaan, miten viimeisin kriisi tulee vaikuttamaan 
finanssimarkkinoiden toimintaan ja sen seurauksena toimijoiden rakenteisiin ja liike-
toimintamalleihin.  
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Liitteet 
Liite 1. PASW-tulosteet regressioanalyysista. 
Model Summary 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,926
a
 ,857 ,821 21,3009 
a. Predictors: (Constant), Henkilöstö keskimäärin 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 10844,187 1 10844,187 23,900 ,008
b
 
Residual 1814,922 4 453,730   
Total 12659,108 5    
a. Dependent Variable: Liikevoitto/henkilöstö 
b. Predictors: (Constant), Henkilöstö keskimäärin 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 12,881 11,857  1,086 ,338 
Henkilöstö keskimäärin ,003 ,001 ,926 4,889 ,008 
a. Dependent Variable: Liikevoitto/henkilöstö 
 
Model Summary 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,775
a
 ,601 ,502 3,4845 
a. Predictors: (Constant), Henkilöstö keskimäärin 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 73,257 1 73,257 6,034 ,070
b
 
Residual 48,566 4 12,142   
Total 121,823 5    
a. Dependent Variable: Oman pääoman tuotto% 
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b. Predictors: (Constant), Henkilöstö keskimäärin 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 2,918 1,940  1,505 ,207 
Henkilöstö keskimäärin ,000 ,000 ,775 2,456 ,070 
a. Dependent Variable: Oman pääoman tuotto% 
 
Model Summary 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,467
a
 ,218 ,022 49,7503 
a. Predictors: (Constant), Tase/henkilöstö 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 2758,747 1 2758,747 1,115 ,351
b
 
Residual 9900,362 4 2475,090   
Total 12659,108 5    
a. Dependent Variable: Liikevoitto/henkilöstö 
b. Predictors: (Constant), Tase/henkilöstö 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 18,606 37,816  ,492 ,648 
Tase/henkilöstö 2,847 2,696 ,467 1,056 ,351 
a. Dependent Variable: Liikevoitto/henkilöstö 
 
 
